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I  ــﺔـــــǪ˲ ̾̃ ːǪ̤ ˻ ̋ ǿ̀ˋــــ̻˲ ːǪ ߱؈ǿ̝ǿــــــــﻮرﯾﺔ اﳉﺰاﺋــــــــاﶺﻬـ
  ـﻲــــــﺚ اﻟﻌﻠﻤـــــــﺎﱄ و اﻟﺒﺤــــــــﻢ اﻟﻌــــــȇǶǪǵǭǪ˕̤ ̋ ǿ̧̀
–ˉ ˸̢ ǭ˲ –ــﺮ ـــــǿǿ̫ ˰ ̀ˬ ́ــــــــﺎﻣﻌﺔ ﳏـــــﺟ
  ﺮــــــ̀ǿǿ Ȅ̸Ǫ˖̤ ̾˸̑ــــــǿǿ˅ ǵ̻ ːȇ ̊ ̧ـــــــﺎدﯾﺔ و اﻟﺘﺠـــــǿ Ȅ̸ Գ˗̜ ˾ــــــــﻠﯿﺔ اﻟﻌﻠــــ  ــﻛ 









ﻣﺷرﻓﺎ وﻣﻘرراﺑﺳﻛرةﺟﺎﻣﻌﺔ ﻣﺣﺎﺿر أاﺳﺗﺎذاﻟزﻫرة ﺑن ﺑرﯾﻛﺔ
ﻋﺿوا ﻣﻧﺎﻗﺷﺎﺑﺳﻛرةﺟﺎﻣﻌﺔ أﺳﺗﺎذ  زاوياﻟﻋﺑد اﻟرزاق ﺑن 
ﻋﺿوا ﻣﻧﺎﻗﺷﺎﺑﺳﻛرةﺟﺎﻣﻌﺔ ﻣﺣﺎﺿر أاﺳﺗﺎذﻓرﯾدة ﻣﻌﺎرﻓﻲ
ﻋﺿوا ﻣﻧﺎﻗﺷﺎﺧﻧﺷﻠﺔﺟﺎﻣﻌﺔاﺳﺗﺎذ ﻣﺣﺎﺿر أزرﻣﺎنﻛرﯾم
ﻋﺿوا ﻣﻧﺎﻗﺷﺎاﻟﻣﺳﯾﻠﺔﺟﺎﻣﻌﺔ ﻣﺣﺎﺿر أاﺳﺗﺎذﻋﯾﺳﻰ ﺣﺟﺎب
9102/8102:اﻟﺟﺎﻣﻌﯾــﺔاﻟﺳﻧــﺔ
اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ إدارة و ﻗﻴﺎس ﻓﻲ اﻟﻜﻤﻴﺔ اﻷﺳﺎﻟﻴﺐ ﺳﺘﺨﺪامإ
(7102-1002) اﻟﻔﺘﺮة ﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ دﺑﻲ ﻣﺼﺮف ﺣﺎﻟﺔ دراﺳﺔ
II
" ﻜﺷــــﻋو ﺮــــــﻓ̓ﺮنﺎ"  
˅ ̪Ǚ߻ ̋ Ǫ̤̬ ̪م Ǫ˰ ̵ȓǫȉ ߳Ǫ߸ ˰ ߯ ǪǙ߷ ԷǪ˰ ̵ȅȓǫҟ̸ ̤ȉ ˰ ˕ر ̦˅ ̰̟ ˅ ȇ̪ǙǪ˱ ̶̤ԷǪ˰ ̵ȉ ߳Ǫ߸ ˰ ߯ Ǫ
ﲏﻘﻓوǬ ǵԹ˲ ̢˻ Ǫ̤ȇ˰ ߯ Ǫ߶ ̙Ǚ̴ ̸̝̙̀ ˒ҟ̸ ̴̤ ̝̝˧ȓҡˑ ̰̟ ˅ ̪ȉ ߳Ǫȇ̣ ̫̋ Ǫ̤Ǫ˱ ̵Ƕ˅֙ Ǫ߆ .
˲ ̽˰ ̝˕ Ǫ̤ۮ ̇ ȇ̉˲ ̢˻ Ǫ̤̣ ̻˴֖Ȅ˰ ̝˒ȓǫȅȓǫم ˰̋ ˸ ̼߱Ǫ̸̧̤̺̫ ̋ Ǫ̤̣ ̫̋ Ǫ̤Ǫ˱ ̵߆ م ˅̝ Ǫ̙ǵȅǪߴ Ǫ̥۸ ˲؈ ̢ Ǫ̤ȉ ،
Ǫٸ̏˽ ȇǪٸˋ̠ǭٸ̏˾ Ǫ̤ܱ ̧ ʿ˅̤̋.
وǴ˅ ˕̑˷ ȓҡﰐߧ ̀ ˅̚ Ǫ̤̴̾ ̧ ̊ ˑ ̙ݾ ȓǫܱ Ǫ̤Ǫ:
ǵ̸ ˕̟ ߱Ǫة" :  ﺮﻫﺰﻟا ةː ̢̽˲ ˊ̬ ˊ"
ﻟاﱵ̪˲ ̠˗̧ ́ ̚˗ ̙ܳﺖ رﻮﻜﺸﻣة ̧ އ ȇǙ˘ ˩ˋ̤ǪǪ˱ ̵ࠄ ̊ Ȁ Ǫݾ ȔҟԴﺘﻬﻔﻄﻌﺑ ﲏﺎ ﻫرﺪﺻ ﺔﻌﺳوﺎ ﻬﲻدوﺎ ،
دﺎﻗوت ﲥﺎﳱﺟﻮﺘﺑ ﺚﺤﺒﻟاﺎ ݩȇǵȇǭ˰ ̻˰ ˸ Ǫ̤ﺎ ﺔﯿﻟﺎﻌﻟا ﺔﯿﻤﻠﻌﻟا.
ǭǵ̸ ˕̟ ߱ǪǴ˅ ˕̑˷ ȓҡǪٸˍ̢ Ǫ̤̣ ́ ̤̚Ǫː ˍ˧ ˅˾ ̤م ˅̰˗̪Ǫȇȉ˲̢˺ ˼ ̤˅˭ ׾˰̝˒ތ ̮ ȓǫȅȓǫȅȇǳ:
"˰˨˶ Ǫ̼ǵǭ"ːؒ ̝̤ǪՅ ˅˾ ̰̤Ǫȇ̴ ̀ˠ ̸˕̤Դ˰ ̰̑˸ Ǫ̤̩ ̋ ̭ˑ ̭ߐȇ˘ ˩ˋ̤ǪǮ ԹǪ˰ ̈ˈ ̪ˑ ̜̚ȇܱ Ǫ̤.
̣ ̀ ˅̙ȓҡǪǭ˱ ˒˅ ˷ ȓҢ ̤ȉ˲̢˺˼ ̤˅֪ Ȅ˰ ̝˒ȓǫ̟ࠇ":ː˻ ̜˅ ߼̰Ǫː̰ ߫Ǥ˅ ́ ̉ȓǫȇ˶ ̿ʿǵ"ȃ̸ˍ̝ ˈ̶̩ ̧ ́ ̚˒ࠄ ̊
ࠀ̩ ؛ ˅ˋ̸̻˾ ȇ˒̴ ̧̾̊ ː ̫̾ ̧ ̋ Ǫ̤̩ ؛ ˅̇ ˧Ҡ ̪ǤǪ˰ ȔˈǪȇǙ̈ ̀ Ǫ̸ ߼˕Ǫ˰ ̶߫ ǪǪ˱ ̵ࠄ ̊ ǽҠ ̃ ȔҟǪ.
ﳌا اﺬﻫ ﰲ ﲏﺗﻮﻔﯾ ﻻو نﺎﻓﺮﻌﻟاو ﺮﻜﺸﻟا ﻞﯾﺰﲜ مﺪﻘﺘﻟا مﺎﻘﱃٕا˰̾̑˸ Ǫ̤ː ǳ̻˅ ˾ ˗̜Գ Ȅ̸ ̧ ̋ Ǫ̤ː̾ ߚ˰ ޶̾
ٸ̾̑˸ ˖̤ǪȄ̸ ̧ ̊ ȇː ǵ̻˅ˤ ˕̤ǪȇǴ˅ ˕̑˷ ȓҡǪǵ̸ ˕̟ ߱Ǫ:"ː̢ ̽˲ ˊ̬ ˊǬ ˅̵ ̸ Ǫ̤˰ ˋ̉"
 لﻮﺻﻮﻣ ﺮﻜﺸﻟاوﱃٕا˰̾̑˸ Ǫ̤˼ ˾ ˮ˕̤ǪǪ˱ ̶̤̬ ̸̢̽˕̤Ǫ˶ ̿ʿǵ:Ǵ˅ ˕̑˷ Գǵ̸ ˕̟ ߱Ǫ" قازﺮﻟا ﺪﺒﻋ̬ ˊ
ﻟايواﺰ"̑˷ ȓҡǪː ǳ̻˅ ˾ ˗̜Գ Ȅ̸ ̧ ̋ Ǫ̤̩ ˸ ̜˶ ̿ʿǵȇǙ ذﺎﺘ " :ﺔﺒﻋ ﺪﯾﺮﻓ"Ǥ˅ ̲˝˕̑˷ Ǫȅȇǳ̣ ̀ ˅̙ȓҡǪك˱˒˅ ˷ȓǫࠃ ȔǪȇ.
Ǫ˱ ̵ࠄ ̊ ̴ ˡǪ˲ˬ ȔǪȇ˘ ˩ˋ̤ǪǪ˱ ̵Ƕ˅֙ Ǫ߆ ˰ ̾̋ ˈȇȓǫˇ ̻˲ ̜̬ ̪˰ ̊ ˅˷ ̬ ̪ߙ ̤ȃ̸˽̸߼Ǫ˲ ̢˻ Ǫ̤Ǫٸ˭ȓǫȇ
ﻮﺤﻨﻟا.
ǳǪ˰ ˸ Ǫ̤ȇ̛ ̸̙̀˕̤Ǫܩ ̑˸ ߬Ǫ̴ ʿ˷ࠇ ȓˆˈ߷ ȃȓˆ˸ ̮ȇ.
                                                                    ﻲﻠﺗ ةﺪﻳﺮﻓ  
III
:ﻣﻠﺧص
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣﺧﺎطراﻟاﻟﺗﻲ ﺗﻌﺎﻟﺞ ﻣﺷﺎﻛل  ؛ﺑرز اﻟﻣﺟﺎﻻتأﯾﻌﺗﺑر ﻣﺟﺎل اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻣن 
ﻟذا ﺗم ﺗﻧﺎول اﻟﻣﺻرﻓﻲ ،ﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗرض اﻟﻧﺷﺎط اﻟﻣﺎﻟﻲ و ﻓﻬﻲ ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﺎس ﺣﺟم اﻟﻣ،ٕادارﺗﻬﺎو 
ﻓﻲ ادارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣوﺿوع اﻣﻛﺎﻧﯾﺔ اﺳﺗﺧدام اﻻﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﻣطﺑﻘﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ
.ﻓﻲ ﻫذﻩ اﻻطروﺣﺔ
ﻟﺗﺣﻘﯾق ﻫذا اﻟﻬدف و ، ﻓﻲ ادارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﻛﻣﯾﺔﻫدﻓت ﻫذﻩ اﻟدراﺳﺔ إﻟﻰ اﺳﺗﺧدام
(CORAR)اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر رأساﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻓﻲ ﺗم إﺧﺗﯾﺎر ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟ
.(EROCS-Z)وﻧﻣوذج اﻻﺳﺗﻘرار واﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،(RaV)واﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﺑﺎﻟﺧطر 
ﺑﯾﺎﻧﺎﺗﻪ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻌﻠﯾﺔ ﺎﺳﺗﺧراجﺑ وذﻟك،ﻋﯾﻧﺔ ﻟدراﺳﺔ ﻫذا اﻟﻣوﺿوعاﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲ  وﻛﺎن 
.وﺗطﺑﯾق ﻋﻠﯾﻬﺎ اﻻﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ(7102/1002)ﻠﻔﺗرة ﻟ
( CORAR)ذج و ﺗطﺑﯾق اﻟﻧﻣاﻧﻪ ﯾﻣﻛن ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻓﻲ  اﻟﻰاﻟدراﺳﺔ وﺧﻠﺻت ﻫذﻩ 
ﺗﻌدﯾﻠﻪ (EROCS-Z)وﻧﻣوذج ،ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرف اﻻﺳﻼﻣﻲﻊ اﻋﺎدة ﺗﻌدﯾل ﻓﻲ ﺑﺳطﻪﻣ
ﯾﺗم ﺗطﺑﯾﻘﻪ دون اﺟراء اي ﺗﻐﯾر ﻓﻲ ﺻﯾﻐﺗﻪ(RaV)اﻣﺎ ﻧﻣوذج اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر اﯾﺿﺎ ،
.ﺑﻣﻧﻬﺟﯾﺎﺗﻪ اﻟﺛﻼﺛﺔ ﻟﺣﺳﺎﺑﻪو 
، EROCS-Zر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ،اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ،إدارة اﻟﻣﺧﺎط، اﻟﻣﺻﺎرف:اﻟﻛﻠﻣﺎت اﻟﻣﻔﺗﺎﺣﯾﺔ
.، ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ (RaV)ﻟﻠﺧطر اﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔ ،CORAR
: emuséR
sulp sel seniamod sed nu’l tse sevitatitnauq sedohtém sed eniamod eL
isnia ,noitseg as ed te eriacnab euqsir ud semèlborp sed tnetiart iuq stnatropmi
te serèicnanif sétivitca sel seésopxe tnos sleuqxua seuqsir sed ruelpma’l ed euq
,CORAR tnos eduté ettec ruop sénnoitcelés sfitatitnauq selèdom seL .seriacnab
ses rus ïabuD ed euqimalsi euqnaB al à éuqilppa ares iuq eC .EROCS-Z te RaV
euq erulcnoc ed simrep a iuq ec ,7102/1002 edoirép al ruop sleér sreicnanif staté
ua tnemémrofnoc ,noitcurtsnocer ruel à séuqilppa ertê tnevuep selèdom sec
.euqimalsi euqnaB al ed liavart
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Mots-Clés: Banques, Gestion des Risques Bancaires, Ingénierie
Financière , Z-SCORE, RAROC, VaR, Banque islamique de Dubaï.
Abstract:
The quantitative methods field is one of the most important areas that deal
with the problems of banking risk and its management. It deals with the size of
the risks facing the financial and banking activity. Therefore the possibility of
using quantitative methods applied in conventional banks in managing Islamic
risks was discussed in this thesis. The quantitative models selected for this study
are Risk Adjusted Return On Capital( RAROC), Value at Risk (VaR), and Z-
SCORE. Which will be applied to Dubai Islamic Bank on its actual financial
statements for the period (2001/2017). This thesis concluded that these models
can be applied with the reconstruction of them in line with the work of the
Islamic Bank.
Keywords: Banks , Banking Risk Management ,Financial Engineering ,





اﻟﺧﺳﺎرة ، إذ ﺗﺗﺄﺛر ﺑﺎﻷزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻬﻲ ﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠرﺑﺢ و ﺎﺗﺟﺎرﯾﻋﻣﻼ ﻫﺎر ﻋﺗﺑﺎﺑﺈإن اﻟﻣﺻﺎرف
.ﻣن ﺗﺣرر ﻣﺎﻟﻲ ﻌﺎﻟمﯾﺷﻬدﻩ اﻟﻣﺎﺧﺎﺻﺔ 
ﻌﺗرﺿﻬﺎ ﻫو ﻣﺷﻛل اﻟﺗﻣوﯾل، ﯾ اﻟذيﻣﺷﻛل ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر و ﻟﻌل أﻫم ﻣﺣﺎطﺔﺎﻟﻣﺻﺎرف ﺗﻧﺷط ﻓﻲ ﺑﯾﺋﺔ ﻓ
ظﻬر ﻓﻓﻲ ﻫذا اﻟﻘطﺎع اﻟﺑﺣث ﻋن ﺣﻠول ﺗﺟﻧﺑﻬم ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر، اﻟﻌﺎﻣﻠﯾناﻟﻣﺳﯾﯾرﯾن واﻟﻣدراء ﻟذا ﯾﺟب ﻋﻠﻰ 
.اﻟﺗﻲ ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ إﯾﺟﺎد اﻟﺣﻠول ﻟﻬذﻩ اﻟﻣﺷﺎﻛل،ﺑﻧوﻋﯾﻬﺎ اﻟﻧوﻋﻲ و اﻟﻛﻣﻲﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ ،ﺗﻛوﯾن إدارة ﻟﺗدﯾر ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ و ﺗوﺟب ﻋﻠﻰ ﻟذا
.إن أﻣﻛن اﻟﺗﺣوط ﻣﻧﻬﺎ أو ﺗﻔﺎدﯾﻬﺎ و ﻠﯾل و اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﻬﺎ ﻟﻠﺗﻘ
اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﻬذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻘﯾﺎس و ﻟﻬﺎ ﻣن ﻣﺻداﻗﯾﺔ ﻓﻲ ﺎاﻟﺣل اﻷﻣﺛل ﻟﻣ ؛اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبﺗﻌﺗﺑر و 
ﻧﻣوذج ﻫو و  (EROCS-Z)وأﺷﻬرﻫﺎ ﻫو أﻫﻣﻬﺎﻟﻌل ﻛﺛﯾرة و ﻫﻲ و . ﻟﻬﺎ ﺣﻠول ﻣﻧﺎﺳﺑﺔإﯾﺟﺎد أو، ﺗﺟﻧﺑﻬﺎو 
اﻟﻣﺎل  رأسﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ (CORAR) جذﻣو ﻧو  اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺻرﻓﻲ،ﯾﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﺎس اﻟﺳﻼﻣﺔ و 
ﺟل دﻋم اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت أﻣﺎل اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣطﻠوب ﻣن  رأساﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﻓﻬو ﯾﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﺎس ﻛﻣﯾﺔ 
ﻘﯾس وﻫو ﯾ،اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر(RaV)ﻧﻣوذج و  اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻘوم ﺑﻬﺎ اﻟﻣﺻرف،اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ و 
.ﺛﻘﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔاﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻘﺻوى اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﺗوﻗﻊ ﺣدوﺛﻬﺎ ﺧﻼل ﻓﺗرة
:اﻹﺷﻛﺎﻟﯾﺔ(2
اﻟﻣﺻرﻓﻲ و ﻟذا وﺟب ﻋﻠﻰ ﻓٌﻌﺎل ﻓﻲ اﻟﻌﻣل رﻟدو  دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إإن ﻣﺎ ﺗﻘوم ﺑﻪ 
ﻟذا  ﺗﺣدﯾدﻩﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﺎس اﻟﺧطر و اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﺗﻲو اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾباﻟﻘﺎﺋﻣﯾن ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺑﺣث ﻓﻲ
:ﺟﺎءت اﺷﻛﺎﻟﯾﺔ اﻟدراﺳﺔ ﻛﺎﻟﺗﺎﻟﻲ
ﻓﻲ ﻣﺻرف وٕادارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻗﯾﺎساﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﯾﻣﻛن اﺳﺗﺧدام اﻷﺳﺎﻟﯾبﻛﯾف
  ؟ دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ 
:ﺟﺎءت ﻛﺎﻟﺗﺎﻟﻲﻓرﻋﯾﺔ ﺗﻧدرج ﺗﺣت ﻫذﻩ اﻻﺷﻛﺎﻟﯾﺔ أﺳﺋﻠﺔ و 
اﻟﻣطﺑق ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف erocS -Zﻧﻣوذجق ﻫل ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾ-1
   ؟اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
اﻟﻣﻘدﻣﺔ
ب
اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﻣطﺑق ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرفCORARﻧﻣوذجﻫل ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾق-2
   .؟اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
  . ؟اﻟﻣطﺑق ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔRaVﻧﻣوذجﻫل ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾق-3
:اﻟدراﺳﺔﻓرﺿﯾﺎت(3
ﻧطرح ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن  أنﯾﻧﺎ ﺄرﺗإؤﻻت اﻟﻔرﻋﯾﺔ ﺎاﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ و اﻟﺗﺳاﻹﺷﻛﺎﻟﯾﺔﻣن أﺟل اﻹﺟﺎﺑﺔ ﻋﻠﻰ 
   :ﻓﻲ ﺗﺗﻠﺧصو   اﺧﺗﺑﺎرﻫﺎاﻟﻔرﺿﯾﺎت و 
ﻣﻊاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبﺧدامﯾﻣﻛن اﺳﺗ
ﺗﻌدﯾﻠﻬﺎ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔواﻟﺳﻼﻣﺔاﻻﺳﺗﻘرارﻟﻘﯾﺎسﻧﻣوذجوﻫو   EROCS -Zﯾﻣﻛن اﺳﺗﺧدام طرﯾﻘﺔ  
اﻟﻣﺻرﻓﻲاﻟﻌﻣلﺧﺻوﺻﯾﺔﻣﻊﻟﯾﺗﻧﺎﺳب ﻓﻲ ﺻﯾﻐﺗﻪﺗﻌدﯾلﻣﻊاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ
.اﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻟﻣﻌدلاﻟﻣﺎل رأس ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺎﺋدﻟﻘﯾﺎس ﻧﻣوذج وﻫو CORAR ﺧدام طرﯾﻘﺔإﺳﯾﻣﻛن 
اﻟﻣﺻرﻓﻲاﻟﻌﻣلﻣﻊﻟﯾﺗﻧﺎﺳبﺻﯾﻐﺗﻪ ﻓﻲ ﺗﻌدﯾلﻣﻊاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ ﺑﺎﻟﺧطر
.اﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲﻧﻣوذج ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻫو و  RaVﯾﻣﻛن إﺳﺗﺧدام طرﯾﻘﺔ 
.ﺳﻼﻣﻲﻣﻊ ﺗﻌدﯾل ﻓﻲ ﺻﯾﻐﺗﻪ ﻟﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻻاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
:اﻟﺳﺎﺑﻘﺔاﻟدراﺳﺎت(4
،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻣوﺿوعﺗﻧﺎوﻟتاﻟدراﺳﺎتﺑﻌضﻫﻧﺎك
اﻷزﻣﺎتوﻣواﺟﻬﺔاﻟﻣﺧﺎطرﻣنﻟﻠﺗﺣوطأﺧرىواﺑﺗﻛﺎراﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻛﺎﻟﻣﺷﺗﻘﺎتاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﻧﺗﺟﺎتﻛﺎﺳﺗﺧدام




اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔاﻟﺗﺟﺎرﯾﺔاﻟﺑﻧوك واﻗﻊ دراﺳﺔ-ﺑﺎزلاﺗﻔﺎﻗﯾﺎت وﻓق اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة،اﻟﻧﺟﺎرﻧﺟﺎة
  .ﻩدﻛﺗوراأطروﺣﺔ،-اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ
اﻻﺋﺗﻣﺎنﻣﺧﺎطر)ﺣدا ﻋﻠﻰ ﻛلاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻋﻠﻰ اﻟﺿوءﺗﺳﻠﯾطاﻟﺑﺎﺣﺛﺔﺣﺎوﻟتاﻟدراﺳﺔ ﻫذﻩ ﻓﻲ
ﺑﺎزلاﺗﻔﺎﻗﯾﺎتإﺑراز و ،اﻷﺳﺎﻟﯾبﻣنﻣﺟﻣوﻋﺔﺑﺈﻋطﺎء ذﻟك و ﻗﯾﺎﺳﻬﺎﻛﯾﻔﯾﺔ و ،(اﻟﺦ.....اﻟﺳوقﻣﺧﺎطر
.اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ واﻟﺛﺎﻟﺛﺔواﻟﺛﺎﻧﯾﺔ اﻷوﻟﻰ
ﺑﺑﻌض( اﻟﺦ....اﻟﺳوق، اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ)اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔاﻟﻣﺧﺎطرﻗﯾﺎسﯾﻣﻛن أن ﻓﻲ اﻟدراﺳﺔ ﻫذﻩ ﻣﻊﻧﺗﻔق
ق ﺗطﺑﯾﯾﻣﻛنﻛﯾفدراﺳﺗﻧﺎ ﻋن وﺗﺧﺗﻠفاﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ،اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎﯾﻣﻛناﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲاﻷﺳﺎﻟﯾب
.اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب ﻫذﻩ ﻣنﺑﻌض
:اﻟﺛﺎﻧﯾﺔاﻟدراﺳﺔ
 ﻓﻲ دﻛﺗوراﻩ،أطروﺣﺔ-ﻗﯾﺎﺳﯾﺔدراﺳﺔ–اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺑﻧوك ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارةطﻬراوي،أﺳﻣﺎء
.دﻛﺗوراﻩأطروﺣﺔ،اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﻌﻠوم
اﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ ﻟﻣﺎلا رأس ﻛﻔﺎﯾﺔﻣﻌﯾﺎر  ﻛﻔﺎءة ﻣدى ﻫو اﻷطروﺣﺔ ﻫذﻩ ﺧﻼلﻣناﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﻫدف
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﺳﯾﺎﺳﺎتﻣنﻣﺟﻣوﻋﺔﺑﺈﻧﺗﺎج اﻹدارة ﻓﻲ ﻛﻔﺎءﺗﻪوﻣدىاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ
 ذات اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة:  أﻫﻣﻬﺎاﻟﻧﺗﺎﺋﺞﻣنﻣﺟﻣوﻋﺔ إﻟﻰ اﻟدراﺳﺔوﺧﻠﺻتواﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ،
 رأس ﻛﻔﺎﯾﺔﻟﻧﺳﺑﺔﺑﺎﺳﺗﺧداﻣﻬﺎوﺧﺎﺻﺔﻗﺎﺑﯾﺔر  وٕاﺟراءاتﺳﯾﺎﺳﺎتﺑﺈﺗﺑﺎع وذﻟك ﻣﺧﺎطرﻫﺎ إدارة ﻓﻲ  ﻛﻔﺎءة
.اﻟﻣﺎل
 ﻛﻔﺎءة ذات اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة أن اﻟدراﺳﺔ ﻫذﻩ ﻣﻊدراﺳﺗﻧﺎﺗﺗﻔق و
ﺑﯾﻧﻧﺎﺧﺗﻼفﻹا أﻣﺎ،اﻟﻣﺎل رأس ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس ﻛﻣﻌﯾﺎراﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ و اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﺳﯾﺎﺳﺎتﻣنﻣﺟﻣوﻋﺔﺑﺈﺗﺑﺎع وذﻟك
أﺳﺎﻟﯾباﺳﺗﺧدامﯾﺳﺗوﺟبﺑلاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ اﺳﺗﺧداﻣﻪ ﻓﻲ ﻻﯾﻛﻔﻲاﻟﻣﺎل رأس ﻛﻔﺎﯾﺔﻣﻌﯾﺎر أن ﻓﻬو




اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺗﻘﻧﯾﺎتاﺳﺗﺧداماﻟﺣﻲ،ﻋﺑداﻟﺣﻣﯾدﻋﺑدﻣﺣﻣد
.دﻛﺗوراﻩأطروﺣﺔ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ ودورﻫﺎ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﻣوﺿوعدراﺳﺔاﻟﺑﺎﺣثﺣﺎولاﻟﺑﺣث ﻫذا ﻓﻲ
وﻛﯾﻔﯾﺔاﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣطﺑﻘﺔاﻟﻣﺧﺎطرﺣﺟمﻗﯾﺎس ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻟﻠﻬﻧدﺳﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻟﺗﻧﺎﻗﺿﺎتوﺗﻧﺎول
ﯾﻣﻛن:أﻫﻣﻬﺎﺎﺋﺞاﻟﻧﺗﻣنﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻠﻰﻋ اﻟدراﺳﺔ ﻫذﻩ ﺧﻠﺻتو  اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ وﺗطﺑﯾﻘﻬﺎﻧﻣذﺟﺗﻬﺎ
.اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺻرﻓﻲاﻟﻌﻣلﻣﻊﯾﻧﺎﺳبﺑﻣﺎﺗﻌدﯾلﻣﻊاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻻﺳﺎﻟﯾبﺗطﺑق
ٕاﺟراءو  اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبﺗطﺑﯾقﯾﻣﻛناﻧﻪ ﻓﻲ اﻟدراﺳﺔ ﻫذﻩ ﻣﻊدراﺳﺗﻧﺎﺗﺗﻔق
ﻗﯾﻣﺔﺣﺳﺎب ﻓﻲ ﯾدﺧل اﻟذي ياﻻﻗﺗﺻﺎداﻟﻣﺎل رأس ﺣﺳﺎب ﻓﻲ نﻓﻬو ﯾﻛﻣاﻻﺧﺗﻼفأﻣﺎﻋﻠﯾﻬﺎ،ﺗﻌدﯾل
.ﺣﺳﺎﺑﻪﺟلأ ﻣنﺳﻬﻠﺔﺧطواتﺑﺈﺗﺑﺎع ذﻟك وCORARاﻷﺳﻠوب
:اﻟراﺑﻌﺔاﻟدراﺳﺔ
اﻟﻣؤﺳﺳﺔاﺳﺗﻘراروﺗﺣﻘﯾقاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطرﻣواﺟﻬﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺑﺗﻛرات دورﺧدوﻣﺔ، اﻟوردي
دﻛﺗوراﻩأطروﺣﺔ، اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ
ﻣنوﻏﯾرﻫﺎواﻟﺗورﯾقاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻛﺎﻟﻣﺷﺗﻘﺎتﻣﺎﻟﯾﺔاﻟ اﻟﻣﺑﺗﻛراتﻣﺟﺎلﻓﻲ اﻟﺑﺣث ﻓﻲ اﻟدراﺳﺔﺗﺗﻠﺧص ﻫذﻩ 
اﻷﺧﯾرة ﻫذﻩ أن وﺣﯾثاﻗﺗﺻﺎدﯾﺔﻣؤﺳﺳﺔ ﻓﻲ ﻟﻛن اﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ ﺳﺗﺧداﻣﻬﺎا ٕو  اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﻧﺗﺟﺎت
.اﻟرﺑﺢوﺗﺣﻘﯾقاﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ ﻷﻏراض ﺗﺳﺗﻌﻣلأﺻﺑﺣت(اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺑﺗﻛرات)
ﻟﯾﺔ ﺑﺗﻧﻔﯾذ اﻻﺑﺗﻛﺎرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، وذﻟك ﻟﺗﺣﻘﯾق ﺗﻘوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎ:ﺗوﺻل اﻟﺑﺎﺣث إﻟﻰ أﻫم اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ وﻫﻲ
ﺑﻣﻌﻧﻰ .أﻏراض اﻟﺗﻐطﯾﺔ ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟذا ﺗﻌﺗﺑر اﻻﺑﺗﻛﺎرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺣﻠوﻻ ﻟﻣﺷﺎﻛل اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ ﻧظﺎم ﻣﺗﻛﺎﻣل وﺷﺎﻣل ﻟﺗﻬﯾﺋﺔ و  أن اﻻﺑﺗﻛﺎرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻫﻲ اﻟﻣﻧﺗﺞ اﻟﻧﻬﺎﺋﻲ ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ،
ﺔ واﻷدوات اﻟﻼزﻣﺔ ﻟﺗوﻗﻊ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ودراﺳﺗﻬﺎ ووﺿﻊ اﻟﺧطط اﻟﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﻟﻣﺎ وﺗﺣدﯾدﻫﺎ اﻟﺑﯾﺋﺔ اﻟﻣﻧﺎﺳﺑ
أﻋﻣﺎل اﻟﻣؤﺳﺳﺔ وأﺻوﻟﻬﺎ وٕاﯾراداﺗﻬﺎ ﻟﺗﺟﻧب ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر وﻗﯾﺎﺳﻬﺎ وﺗﺣدﯾد ﻣﻘدار آﺛﺎرﻫﺎ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻋﻠﻰ
.ﻣن آﺛﺎرﻫﺎأو ﻟﻛﺑﺣﻬﺎ واﻟﺳﯾطرة ﻋﻠﯾﻬﺎ وﺿﺑطﻬﺎ ﻟﻠﺗﺧﻔﯾف
ﻓﻲ ﻌﺎل ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر أن اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻬﺎ دور ﻓذﻩ اﻟدراﺳﺔ ﺣﯾثﺗﺗﻔق دراﺳﺗﻧﺎ ﻣﻊ ﻫو 
اﻻﺑﺗﻛﺎرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑر ﻋﻣل اﻟﻬﻧدﺳﺔ ﺑﺎﺳﺗﺧداماﻟﺗﺣوط ﻣﻧﻬﺎ و ذﻟك و  ت اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ،ﺎاﻟﻣؤﺳﺳ
اﻟﻣﻘدﻣﺔ
ه
ﺳﺔ اﻟﺟﺎﻧب اﻟﻛﻣﻲ ﻟﻠﻬﻧد مﻛﯾﻔﯾﺔ اﺳﺗﺧدا ﻓﻲ ﻬوﻓاﻻﺧﺗﻼف ﺑﯾن دراﺳﺗﻧﺎ و ﻫذﻩ اﻟدراﺳﺔ أﻣﺎاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻧوﻋﯾﺔ ، 
اﻟﻣﺻﺎرف )ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻌﺎﻟﯾﺔأﻛﺛراﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر و اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﻬﺎ واﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑر 
إﯾﺟﺎدﻣن (اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻧوﻋﯾﺔ)وذﻟك ﻟوﺟود ﺑﻌض اﻟﻣﺧﺎطر ﻻﺗﺳﺗطﯾﻊ اﻻﺑﺗﻛﺎرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ،(اﻻﺳﻼﻣﯾﺔ
.ﺣﻠول ﻟﻬﺎ
  :ﺔاﻟﺧﺎﻣﺳاﻟدراﺳﺔ 
ﺑﯾنﻣﻘﺎرﻧﺔﺳﺔادر  - اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﻣﻧﺗﺟﺎتظل ﻲﻓ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة،ﺟﻣﺎل ﻣﻌﺗوق
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطرﻗﯾﺎسﯾﻣﻛنﻧﻪ أ إﺑرازﻓﻲ ﻫذﻩ اﻟدراﺳﺔ ﺣﺎول اﻟﺑﺎﺣث ، دﻛﺗوراﻩأطروﺣﺔ ،-ﻣﺎﻟﯾﯾنﺳوﻗﯾن
اﻻﺧﺗﻼفﻣﻌﺎﻣلاﻟﻣﻌﯾﺎريواﻻﻧﺣرافاﻟﺗﺑﺎﯾن)اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻟﻠﻣﺧﺎطراﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔاﻟﻘﯾﺎس أدوات طرﯾق ﻋن
دﺧولﺑﻌداﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﺗﻐﯾرﺎﻟﺟتﻛﻣﺎ ﻋ،(اﻟﺦ...ﺑﯾﺗﺎﻣﻌﺎﻣلرﺗﺑﺎط،اﻻ ﻣﻌﺎﻣلاﻟﺗﻐﺎﯾر،ﻣﻌﺎﻣل
دﺧولوﺑﻌدﻗﺑلاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷوراق ﺳوق ﻛﻔﺎءة ىﻣددراﺳﺔ وﻛذﻟك اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، اﻷوراق ﺳوق إﻟﻰ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺷﺗﻘﺎت
ﻘﻠﯾلﺗ ﻓﻲ ﺳﺎﻫماﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷوراق ﺳوق ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺷﺗﻘﺎتﺗداول أن إﻟﻰﺗوﺻﻠت و : اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺷﺗﻘﺎت
.اﻟﻣﺣﻔظﺔ ﻟﻬذﻩ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷوراق ﻓﻲ ﻟﻼﺳﺗﺛﻣﺎراﻟﻣﺻﺎﺣﺑﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر
ﻓﻲ اﻟﺗﻘﻠﯾل اﻟﻣﺧﺎطر (اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ)اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ  ﺔﻣﺳﺎﻫﻣوﺗﺗﻔق دراﺳﺗﻧﺎ ﻣﻊ ﻫذﻩ اﻟدراﺳﺔ ﻓﻲ 
اﻟﻣﻌﯾﺎرياﻻﻧﺣرافﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻏرار اﻟﺗﺑﺎﯾن و أﺧرىﻛﻣﯾﺔأﺳﺎﻟﯾبوﺟود  أنو ﻧﺧﺗﻠف ﻣﻌﻬﺎ ﻓﻲ 
.اﻹﺣﺻﺎﺋﯾﺔﻣﻘﺎﯾﯾس ﻣن اﻟاﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑر 
:دراﺳﺔأﻫﻣﯾﺔ اﻟ(5
اﻟﻣﺧﺎطرﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﺗﺳﻠﯾط اﻟﺿوء ﻋﻠﻰ إﻣﻛﺎﻧﯾﺔ ﺗطﺑﯾق ﻓﻲ  اﻟدراﺳﺔﺗﻛﻣن أﻫﻣﯾﺔ 
اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔﻛﺎﻧت ﺗطﺑق ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف  اﻷوﻟﻰﻓﻲ ﻧﺷﺄﺗﻬﺎ اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑراﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف  ﺔﯾاﻟﻣﺻرﻓ
ﻧظرا ﻟﺧﺻوﺻﯾﺗﻪ اﻹﺳﻼﻣﻲﺗﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرف ﺋﻬﺎ ﻟﻛﻲ ﺑﻧﺎو  ﻫﺎﺗطوﯾر إﺿﺎﻓﺔ اﻟﻰ اﺑراز ﻛﯾف ﯾﺗم 
.ﻣﯾز ﺑﻬﺎﯾﺗاﻟﺗﻲ 
:ﻟدراﺳﺔأﻫداف ا(6
:ﻫذﻩ اﻟدراﺳﺔ اﻟﻰ ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻻﻫداف ﻧذﻛر ﻣﻧﻬﺎﺗﻬدف
 ؛اﻹدارﯾﺔ اﻟﻘرارات اﺗﺧﺎذ و ،اﻟﻣﺧﺎطرﺗﺣﻠﯾل ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔ واﻟطرق اﻷﺳﺎﻟﯾباﺳﺗﺧدامﻣدىﯾﺎنﺑ-
اﻟﻣﻘدﻣﺔ
و
ﻓﻲ ﺣل اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻪ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبﺗﻠﻌﺑﻪ نإ ﯾﻣﻛن اﻟذي اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﺔإﺑراز-
اﻟﻣﺻرﻓﻲ؛ اﻟﻘطﺎع ﻓﻲ اﻟﻘرارات اﺗﺧﺎذﻣن ﺛمو 
،ﻋﺎﻣﺔﺑﺻﻔﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبﺗدرﯾس ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺎﺋﻣﯾنوﺧﺎﺻﺎ،اﻷﻛﺎدﯾﻣﯾﯾناﻧﺗﺑﺎﻩ ﻟﻔت-
 ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبوﺗطﺑﯾقﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﺳﺗﺧدامﻣﺟﺎﻻت و أﻫﻣﯾﺔ إﻟﻰ
ﻣﺻرﻓﻲ؛اﻟ ﻟﻘطﺎعا
اﻣﻛﺎﻧﯾﺔ ﺗطﺑق اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣﻊ-
   ؛ ﺗﻌدﯾﻠﻬﺎ ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻌﻬﺎ
ﻧﻣوذج ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار واﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣﻊ EROCS -Zﺗطﺑﯾق -
   ؛ﺗﻌدﯾل ﻟﻛﻲ ﯾﻛون ﻣﻧﺎﺳب ﻣﻊ ﺧﺻوﺻﯾﺔ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرفوﻫو ﻣﻘﯾﺎس اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأسCORARﺗطﺑﯾق -
   ؛اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣﻊ ﺗﻌدﯾل ﻓﻲ ﺻﯾﻐﺗﻪ ﻟﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
   ؛ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔRaVﺗطﺑﯾق ﻧﻣوذج -
:اﻟدراﺳﺔﺣدود (7
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﺳﻧوﯾﺔ واﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ أﺳﺎﺳًﺎ ﺑﺎﻟﻣرﻛزاﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣدرﺟﺔ ﻓﻲ اﻟﺗﻘﺎرﯾر اﺗﺣﻠﯾلﯾﺗﻧﺎول ﻫذا اﻟﺑﺣث 
.ودﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرفواﻟدﺧل وﺣﺟم اﻟﺗﻌرﺿﺎت ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻓﻲ 
.ﻟﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ7102-1002اﻟﻣﻣﺗدةاﻟﻔﺗرةﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ:اﻟﺣدود اﻟزﻣﺎﻧﯾﺔ-
.ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ :اﻟﺣدود اﻟﻣﻛﺎﻧﯾﺔ-
.اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔﯾباﻷﺳﺎﻟإﺳﺗﺧدم ﻓﻲ ﺗﺗﻣﺛل:اﻟﺣدود اﻟﻣوﺿوﻋﯾﺔ-
:ﻣﺳﺗﺧدمﻣﻧﻬﺞ اﻟاﻟ(8
ﻣﺧﺗﻠﻔﺔﻣﻧﺎﻫﺞ إﻟﻰ اﻟﻠﺟوءاﻟواﺟبﻣن ﻛﺎن اﻟﻣوﺿوع ﻫذا اﻟﺑﺣث ﻓﻲﯾﻔرﺿﻬﺎاﻟﺗﻲﻟﻣﺗطﻠﺑﺎتﺗﺑﻌﺎ
  :ﻋﻠﻰ ذﻟك ﻓﻲ اﻋﺗﻣدﻧﺎﺣﯾثاﻹﺷﻛﺎﻟﯾﺔ، ﻫذﻩ ﻣﻌﺎﻟﺟﺔ ﻓﻲ
اﻟﻣﻧﻬﺞ اﻟﺗﺎرﯾﺧﻲ ﻓﻲ ﺳرد وﻗوع اﻻﺣداث و ظﻬورﻫﺎ -
ﻓﻲ  اﻟﺑﺣثﺟواﻧبﻣﺧﺗﻠف ﻓﻲ واﻟﺗﺣﻠﯾلﻟﻠوﺻفﻣﻧﺎﺳبﻛﺄﺳﻠوبﻔﻲ اﻟﺗﺣﻠﯾﻠﻲ اﻟﻣﻧﻬﺞ اﻟوﺻ-
اﻟﻣﺻﺎرف ﻟﻬﺎ ﺗﺗﻌرضاﻟﺗﻲاﻟﻣﺧﺎطرﺑﻣﺎﻫﯾﺔاﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔاﻟﺟواﻧبوﺗﻔﺻﯾلﻹﯾﺿﺎحاﻟﺟﺎﻧب اﻟﻧظري
ﯾﻣﻛناﻟﺗﻲاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻬﻧدﺳﺔﻟﻠاﻟﻛﻣﯾﺔ وأﺳﺎﻟﯾبوﻣﺻﺎدرﻫﺎ،طﺑﯾﻌﺗﻬﺎﺣﯾثﻣنو اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
اﻟﻣﻘدﻣﺔ
ز
 وذﻟك ﻟﻣواﺟﻬﺗﻬﺎاﺗﺧﺎذﻫﺎاﻟواﺟباﻟﺧطواتوﺗﺣدﯾدﺑﻬﺎواﻟﺗﻧﺑؤوﻗﯾﺎﺳﻬﺎ ﺎﺗﺣدﯾدﻫ ﻋﻠﻰ ﺗﺳﺎﻋد أن
ﺗﺣدﯾد ﻋﻠﻰ اﻟﺑﺎﺣثﯾﺳﺎﻋداﻟوﺻﻔﻲاﻟﻣﻧﻬﺞاﺳﺗﺧدام نﻷ، وﻋﻣﻠﯾﺎﺗﻬﺎﻷﻧﺷطﺗﻬﺎﻣﻣﺎرﺳﺗﻬﺎأﺛﻧﺎء
ودﻗﯾﻘﺔﺗﻔﺻﯾﻠﯾﺔﻣﻌﻠوﻣﺎت إﻟﻰ ﺑﺎﻻﺳﺗﻧﺎداﻟﻣدروﺳﺔ ﻟﻠظﺎﻫرة اﻟﻣﻛوﻧﺔاﻟﻌﻧﺎﺻرﺑﯾن اﻟﻌﻼﻗﺎت طﺑﯾﻌﺔ
ﻟﻠﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﺟﺎﻧب اﻟﺗطﺑﯾﻘﻲ اﻟرﯾﺎﺿﯾﺔ و اﻻﺣﺻﺎﺋﯾﺔ ﻓﻲ اﻻﺳﺎﻟﯾب ﻟك ﺑﺎﺳﺗﺧدام وذ اﻟﻣﻧﻬﺞ اﻟﻛﻣﻲ-
.ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ و اﻟذي ﯾﻌﺗﺑر اﻻﻧﺳب ﻟدراﺳﺔ اﻟﻘواﺋم اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
:دراﺳﺔﻫﯾﻛل اﻟ(9
، أﺳﺎﺳﯾﯾنﺟﺎﻧﺑﯾن  إﻟﻰ اﻷطروﺣﺔﺗﻘﺳﯾمﺳﻧﻘوم ﺑﯾﺎت ﺿواﺧﺗﺑﺎر اﻟﻔر اﻹﺷﻛﺎﻟﯾﺔﻋﻠﻰ  اﻹﺟﺎﺑﺔﺟل أﻣن و 
اﻟﻣﺧﺎطر  إدارةﺣول أﺳﺎﺳﯾﺎتﻋﻧوان ﺗﺣتاﻷولﯾﺣﺗوي ﻋﻠﻰ ﻓﺻﻠﯾن ﺣﯾث اﻟﻔﺻل اﻟﺟﺎﻧب اﻟﻧظري اﻟذي 
ﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺗم اﻟﺗطرق اﻟﻌﻧوان ﻣﺎﻫﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر ﺑاﻷولﺛﻼث ﻣﺑﺎﺣث ؛اﻟﻣﺑﺣث  إﻟﻰو ﺗم ﺗﻘﺳﯾﻣﻪ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،
اﻟﺗﻲ ﻟﻬﺎ ﻋﻼﻗﺔ اﻟﻣﺻطﻠﺣﺎتﺗﻌرﯾف اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و وٕاﻋطﺎءوأﻧواﻋﻬﺎﻣﻔﻬوم اﻟﻣﺧﺎطر  إﻟﻰﻓﯾﻪ 
اﻹﺳﻼﻣﻲﺑﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل و اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺣﯾط ﺑﺎﻟﻣﺻرف  إﻟﻰﻛذﻟك اﻟﺗطرق ﺧﺎطر، و م اﻟﻣو ﺑﻣﻔﻬ
اﻷولاﻟﻣطﻠب  ثﻣطﺎﻟب، ﺣﯾﺛﻼث  إﻟﻰواﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ ﺑﻌﻧوان ﻣداﺧل إدارة اﻟﻣﺧﺎطر وﺗم ﺗﻘﺳﯾﻣﻪ 
اﻟﻣﺧﺎطر  إدارة اﻟﺛﺎﻧﻲ ﻋﺎﻟﺞ اﻟﻣﺑﺎدئ وﻣﻛوﻧﺎت بوأﻫداﻓﻬﺎ، واﻟﻣطﻠوأﻫﻣﯾﺗﻬﺎاﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ  إدارةﻋرف 
.ﻋطﺎء ﺗﺻﻧﯾف ﻟﻬﺎاو  اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ
ﺗم  تاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، ﺣﯾاﻟﻣﺧﺎطر  إدارةواﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث ﻓﻛﺎن ﺗﺣت ﻋﻧوان دور اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ 
اﻹﺳﻼﻣﯾﺔرﯾف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ و ﺗﻌ إﻟﻰﺗطرق اﻷولاﻟﻣطﻠب .ﺛﻼث ﻣطﺎﻟب إﻟﻰ اﻵﺧرﺗﻘﺳﯾﻣﻪ ﻫو 
ﺗﻧﺎول ﻋﻼﻗﺔ واﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ.اﻟﺗﻲ ﺗﻘوم ﻋﻠﯾﻬﺎاﻷﺳسو  ﻬﺎإﺳﺗراﺗﺟﯾﺗو وأﺑﻌﺎدﻫﺎ  ؛ وأﻫداﻓﻬﺎ وأﻫﻣﯾﺗﻬﺎ
اﻟﻣﻧﺗوﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺟدﯾدة ﯾث ﺳﻠطﻧﺎ اﻟﺿوء ﻋﻠﻰ اﻻﺑﺗﻛﺎرات و اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺣٕادارةاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و 
.إدارﺗﻬﺎاﻟﻛﻣﯾﺔ ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر و واﻷﺳﺎﻟﯾباﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ  ﻹدارة
ﺗم ﺗﻘﺳﯾﻣﻪ  ث، ﺣﯾاﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ اﻷﺳﺎﻟﯾبﺗﺣت ﻋﻧوان اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ ﻓﻛﺎن أﻣﺎ
اﻟﻣﺎل  رأساﻟﻛﻣﻲ ﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ اﻷﺳﻠوبﺑﻌﻧوان اﻷولاﻟﻣﺑﺣث .رﺋﯾﺳﯾﺔﻣﺑﺎﺣثﺛﻼث  إﻟﻰ اﻵﺧرﻫو 
ﻣﺎﻫﻲ اﻟﻔﺎﺋدة ﻣن و ﺗﺎرﯾﺦ ﺗطورﻩ، و ﻧﺷﺄﺗﻪ إﻟﻰاﻟﺗطرق ،ﺣﯾث ﺗم ﺗﻌرﯾﻔﻪ و CORARاﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر 
دات طرﯾﻘﺔ ﺣﺳﺎب اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ دﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎﺑﻪ و ﻣﺣ إﻟﻰﺛم اﻟﺗطرق ،إﻟﯾﻬﺎاﻟﺗﻲ ﯾﻬدف  ﻫدافواﻷاﺳﺗﺧداﻣﻪ 
طرق اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي و  رأسﻋﻠﻰ ﻣﻔﻬوم اﻟﺿوءوﻛذﻟك ﺗﺳﻠﯾط ،CORARاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأس
وﻓﻲ اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻟث .CORARاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأسﺣﺳﺎﺑﻪ اﻟذي ﯾﻌﺗﺑر ﻣﻘﺎم ﻟﻠﻧﺳﺑﺔ اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ 
اﻟﻣﻘدﻣﺔ
ح
ﻣﻊ اﻟﻌﻣل ﯾﺗﻼءمﺑﻣﺎ CORARاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأسﺎﺋد ﻋﻠﻰ ﻌﻛﯾﻔﯾﺔ ﻧﻣذﺟﺔ اﻟ إﻟﻰاﻟﺗﻌرف ﺗم
.اﻟﺗﻌدﯾﻼت اﻟﺗﻲ ﺗﻣس ﺑﺳطﻪ و ﻣﻘﺎﻣﻪ ﻟﻬذا اﻟﻧﻣوذج أﻫم،ﺣﯾث ﺗم ﺗﺳﻠﯾط اﻟﺿوء ﻋﻠﻰ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺻرف 
اﻟﺳﻼﻣﺔﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ و EROCS-Zاﻟﻛﻣﻲ اﻷﺳﻠوبو اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ ﻓﻬو ﯾﺗﺣدث ﻋن 
 ؛وأﻫﻣﯾﺗﻪﺗﺣدث ﻋن اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺗﺎرﯾﺧﻪ اﻷولﺛﻼث ﻣطﺎﻟب، اﻟﻣطﻠب  إﻟﻰﺗم ﺗﻘﺳﯾﻣﻪ ر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،
اﻟﻣﺣددات اﻟﺗﻲ ﺗؤﺛر ﻋﻠﻰ ﺗﻌرﯾف ﺑﺎﻟﻧﻣوذج و EROCS-Zاﻟﻛﻣﻲ اﻷﺳﻠوب إﻟﻰواﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ ﻣدﺧل 
ﻟﻌﻣل ﻧﻣذﺟﺔ ﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻓﺗﻧﺎول اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲأﻣﺎEROCS-Zداﻟﺔ اﻻﻧﺣدار 
.اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺻرف 
 إﻟﻰ اﻵﺧرﺗم ﺗﻘﺳﯾﻣﻪ ﻫو RaVاﻟﻛﻣﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر اﻷﺳﻠوباﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث ﺑﻌﻧوان 
اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ وﻧﺷﺄﺗﻬﺎRaVﻣﻔﻬوم اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر إﻟﻰﺗطرق اﻷول بﺛﻼث ﻣطﺎﻟب، اﻟﻣطﻠ
اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ وطرﯾﻘﺔ ﻘﺔ اﻟﻘﯾﺎﺳﯾﺔ و رﯾطل ﻓﻲ اﻟﺛﺗﺗﻣ ﻲﺗاﻟو  اﻟطرق اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻟﺣﺳﺎﺑﻬﺎو  ؛ﺎﻣﺣدداﺗﻬاﻻﺳﺗﺧداﻣﺎت و 
RaVواﻟطﻠب اﻟﺛﺎﻟث وﻫو ﯾﺗﺣدث ﻋن ﻛﯾﻔﯾﺔ ﻧﻣذﺟﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ، ﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟوو ﻣاﻟﻣﺣﺎﻛﺎة
.ﺑطرﻗﻬﺎ اﻟﺛﻼث 
اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﺛﻼﺛﺔ اﻟﻣدروﺳﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻷﺳﺎﻟﯾبﺗطﺑﯾق  وﻫو اﻟﺟﺎﻧب اﻟﺗطﺑﯾﻘﻲ
اﻷولﺣث ﺑﻣﺑﺎﺣث ؛اﻟﻣﺛﻼث  اﻵﺧرﻫو  ﺗﻘﺳﯾﻣﻪ، وﺗم (7102-1002)ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ ﻟﻠﻔﺗرةاﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻟﻛﻣﻲ اﻷﺳﻠوبﺗطﺑﯾق ﻛل ﻣن آﻟﯾﺔاﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ ،ﻧﺷﺄﺗﻪﺗﻌرﯾﻔﻪ اﻹﺳﻼﻣﻲﯾﺗﺣدث ﻋن ﻣﺻرف دﺑﻲ 
، (7102- 1002)ة ﻟﻠﻔﺗر اﻹﺳﻼﻣﻲﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻟﻣﻌدﻟﯾن ﻋﻠEROCS-ZوCORAR
اﻟﻣﻌدﻟﺔ ﺑﻣﻧﻬﺟﯾﺎﺗﻬﺎ اﻟﺛﻼﺛﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت RaVﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطرآاﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث و 
.اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲ 
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اﻷﻧﺷطﺔﻣﻊ زﯾﺎدة ﺗطور ﻣﻌرض ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻗد ﺗﻌﺗرض طرﯾﻘﻪ، و ﯾﻌﺗﺑر اﻟﻧﺷﺎط اﻟﺗﺟﺎري ﺑﻛل أﻧواﻋﻪ
ﺢ ﻣﺗﻼزم ﻣﻊ اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣطﻠوب ﺑﺻأو أﺧرى أﺑﻌﺎدأﺧذ أدى إﻟﻰ ﺗﻧوع اﻟﺧطر و اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﯾﺋﺔ 
اﻟﻣﺣﺗﻣل ﺗﺣﺻﯾﻠﻪ ﻓﻲ ظل ﻧﺗﻛﻠم ﻋن اﻟﻌﺎﺋدﻓﺈﻧﻧﺎﻟو ﺗﻛﻠﻣﻧﺎ ﻋن اﻟﺧطر أﻧﻧﺎﻣن اﻟﻧﺷﺎط اﻟﺗﺟﺎري، ﺣﯾث 
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺣﯾط ﺑﻪ
ﻧﯾﺔ اﻟﻘﺎﻧو وﯾﺔ واﻟرﯾﺎﺿﯾﺔ و ﻫذا اﻟﺑﺣث اﻟﺣدﯾث ﻋن اﻟﺗﻌﺎرﯾف اﻟﻠﻐﯾﺿم اﻟﻔﺻل اﻷول ﻣن ﻟذا 
.اﻟﻣﺧﺎطر و اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ:ﻟﻛل ﻣناﻻﺻطﻼﺣﯾﺔو 
ﺣﯾث ﯾﺗﺣدث اﻟﻣﺑﺣث ﺣث رﺋﯾﺳﯾﺔ،ﺎﺛﻼث ﻣﺑ إﻟﻰاﻟﻔﺻل ﺑﺗﻘﺳﯾم ﻫذاﻟﺗﺣدﯾد ﻫذﻩ اﻟﻣﻔﺎﻫﯾم ﻗﻣﻧﺎ و 
ﻣﺳﺑﺑﺎﺗﻬﺎ ﺗوﺿﯾﺢ اﻫمو  ذات ﺻﻠﺔﻣﻔﻬوﻣﻬﺎ، ﻣﺻطﻠﺣﺎتواﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و  رﻋن ﻣﺎﻫﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطاﻷول 
.ﻩ اﻟﻣﺧﺎطرﺗﺻﻧﯾف ﻫذو 
دارة وﻓﯾﻪ ﺳﻠطﻧﺎ اﻟﺿوء ﻋﻠﻰ ﻣﻔﻬوم إاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،إدارة اﻟﻣﺧﺎطر  إﻟﻰﻣدﺧل :اﻟﺛﺎﻧﻲوﺗﻧﺎول اﻟﻣﺑﺣث 
.اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﻟﻺدارة  اﻷﺳﺎﺳﯾﺔاﻟﻣﻛوﻧﺎت و ﻣﺑﺎدﺋﻬﺎ، اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺳﯾﺎﺳﺗﻬﺎ و 
ﺎطر ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧاﻻﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ و اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺣولأﻣﺎ اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث ﻓﻛﺎن اﻟﺣدﯾث 
أﻫﻣﯾﺗﻬﺎ وأﻫداﻓﻬﺎ واﻷﺑﻌﺎد ،اﻻﺳﻼﻣﻲﺑﻧوﻋﯾﻬﺎ اﻟﺗﻘﻠﯾدي و ﻓﯾﻪ ﺗطرﻗﻧﺎ إﻟﻰ ﺗﻌرﯾف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔو  اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،




:ﻣﺎﻫﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ:اﻟﻣﺑﺣث اﻷول
اﻟﻧﺎس ﻓﻲ ﺗﻌﺎﻣﻼﺗﻬم اﻟﯾوﻣﯾﺔ، ﻓﺈذا ﻟﻔظت ﻛﻠﻣﺔ ﺧطر ﻓﯾﻌﻧﻧﻲ أﻧﻧﺎ ﻋﺎﻣﺔ ﺑﯾن ﻣﺗداولﻣﻔﻬوم اﻟﺧطر  إن
ﻫذا اﻟﻣﻌﻧﻰ ﯾﻧطﺑق ﻋﻠﻰ اﻟﺧطر ﻓﻲ و  ،ﻣﺗرﻗﺑﺔﺧﺳﺎرة ﻏﯾر  دوثﺣاﺣﺗﻣﺎلﻧﺗﺣدث ﻋن ﻋدم اﻟﯾﻘﯾن أو
.ﺑﺣثﻫﻧﺎ ﻣﺎ ﺳﻧﺣﺎول إﺑرازﻩ ﻣن ﺧﻼل ﻣطﺎﻟب ﻫذا اﻟﻣو اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ،و اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻟﺗﻌﺎﻣﻼت 
:ﻣﻔﻬوم اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ:اﻟﻣطﻠب اﻷول
واﻟﻣﺣﺻﻠﺔ اﻟﻧﻬﺎﺋﯾﺔ ﻏﯾر ﻣﻌروﻓﺔ ، ﻣﻣﺎ ، اﻟﺧطر ﻋﻧدﻣﺎ ﯾﻛون ﻫﻧﺎك اﺣﺗﻣﺎل ﻷﻛﺛر ﻣن ﻧﺗﯾﺟﺔ  ﺄﯾﻧﺷ
ﺳﻧﺗﻧﺎوﻟﻪ ﻓﻲ وﻫو ﻣﺎ، اﻟﻛﺗﺎﺑﺔ ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣوﺿوع اﻻﻗﺗﺻﺎديلﻣﺟﺎﻓﻲ  اﻟﻛﺗﺎب و  ﺟﻌل اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻟﺑﺎﺣﺛﯾن
:ﻣﺎ ﯾﻠﻲ
  :طرﺗﻌرﯾف اﻟﻣﺧﺎ:اﻟﻔرع اﻷول
اﻷﺧرىاﻟﻣﻌﺎﻧﻲ  إﻟﻰﺑﺎﻟﻣﻌﻧﻰ اﻟﻠﻐوي ﺛم اﻟﺗطرق  ﺎزواﯾﺎ، ﻧﺳﺗﻬﻠﻬﯾﻣﻛن ﺗﻌرﯾف اﻟﻣﺧﺎطر ﻣن ﻋدة 
  (.اﻟﺦ.......اﻟرﯾﺎﺿﻲ، اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲ)اﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ 
إن ﻛﻠﻣﺔ ﻣﺧﺎطرة ﻓﻲ اﻟﻠﻐﺔ ﻣﺷﺗﻘﺔ ﻣن ﻛﻠﻣﺔ ﺧطر وﻣﻧﻬﺎ اﻟﻔﻌل ﺧطر، وﻟﻘد :اﻟﺗﻌرﯾف اﻟﻠﻐوي-1
:(1)ﻓﻲ ﻣﻌﺎن ﻋدة ﻣﻧﻬﺎﺳﺗﺧدﻣتا
.ﻟﻣﻛﺎﻧﺔ واﻟﺷرف واﻟﻣﻧزﻟﺔ، ﯾﻘﺎل رﺟل ﺧطر؛ أي ﻟﻪ ﻗدر وأﻣر ﺧطﯾر أي رﻓﯾﻊاﻟﻘدر وا رﺗﻔﺎعا-
.اﻷﻣر، أي ﺗراﻫﻧوا ﻋﻠﯾﻪ راﻫنﯾﻘﺎل ﺗﺧﺎطر وأ: اﻟرﻫن
.ﺧﺎطر ﺑﻧﻔﺳﻪ أي أﺷﻔﻰ ﺑﻬﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﻬﻼك:اﻹﺷراف ﻋﻠﻰ اﻟﻬﻼك، ﯾﻘﺎل-
.(2)اﻟﺟرأة، اﻟﻣﺟﺎزﻓﺔ واﻟﻣﻐﺎﻣرة:ﻛﻣﺎ ﯾﻌﻧﻲ ﻣﺻطﻠﺢ اﻟﺧطر-
.(3)اﻟﻣﻌﯾﺎرﯾن اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔﻧﺣرافاﻻ ﺣﺗﺳﺎبﺎﺑﻟﺧطر ﻓﻲ اﻟﻌﺎدة ﯾﻘﺎس ا:اﻟﺗﻌرﯾف اﻟرﯾﺎﺿﻲ-2
، 7002، اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ، اﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ ﻋﯾن ﺷﻣسإدارة اﻟﻣﺧﺎطر، أﻓراد وٕادارات، ﺷرﻛﺎت، ﺑﻧوك، اﻟﻌﺎل، طﺎرق ﻋﺑد-(1)
  .51ص
أطروﺣﺔ (1102-3002)ﺑﻧﺎء ﻣؤﺷر ﺗﺟﻣﯾﻌﻲ ﻟﻠﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﺟزاﺋري ﻟﻠﻔﺗرة:اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻧظﺎﻣﻲ، رﯾﻣﺔ ذﻫﺑﻲ-(2)
اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، دﻛﺗوراﻩ ﺗﺧﺻص ﻓﻲ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ،ﻛﻠﯾﺔﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،
.13، ص 3102، اﻟﺟزاﺋر، 2ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻗﺳﻧطﯾﻧﺔ 
ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ،اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﻧكاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﺻﻧﺎﻋﺔ ﻓﻲ ﻗﺿﺎﯾﺎﺗﺣﻠﯾلاﻟﻣﺧﺎطر إدارةﺣﻣد،أﺣﺑﯾب ﺧﺎن، اﷲ طﺎرق - (3)
  .82ص ،3002اﻟﺳﻌودﯾﺔ،ﺑﯾﺔاﻟﻌر  اﻟﻣﻣﻠﻛﺔﺟدة،واﻟﺗدرﯾب،ﻟﻠﺑﺣوثاﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻌﻬد
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ﻫو إﻣﻛﺎﻧﯾﺔ وﻗوع ﺣﺎدث ﻣﺳﺗﻘﺑﻼ، أو ﺣﻠول أﺟل ﻏﯾر ﻣﻌﯾن :اﻟﺗﻌرﯾف اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲ ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر-3
.(1)ﺧﺎرج إرادة اﻟﻣﺗﻌﺎﻗدﯾن ﻗد ﯾﻣﻠك اﻟﺷﻲء ﺳﺑﺑﻪ أو ﯾﺣدث ﺿرر ﻣﻧﻪ
ﺣﺎدث ﻣﺳﺗﻘﺑل ﻣﺣﺗﻣل اﻟوﻗوع " ﻫو ﻓﺎﻟﺧطر ﻓﻲ ﻣﺟﺎل اﻟﺗﺎﻣﯾن :ﻣﯾنﺄاﻟﺧطر ﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر اﻟﺗ-4
.(2)"ﻻ ﯾﺗوﻗف ﻋﻠﻰ إرادة أي اﻟطرﻓﯾن اﻟذﯾن ﺗم ﺑﯾﻧﻬﻣﺎ اﻟﻌﻘد
ﻣن وﺟﻬﺔ اﻟﻧظر اﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ ﺗﻌرف اﻟﻣﺧﺎطرة ﺑﺄﻧﻬﺎ ﺗﻣﺛل اﻵﺛﺎر ﻏﯾر :اﻟﺧطر ﻣن اﻟﻣﻧظور اﻟرﻗﺎﺑﻲ-5
اﻟﻣواﺗﯾﺔ اﻟﻧﺎﺷﺋﺔ ﻋن إﺣداث ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﻣﺗوﻗﻌﺔ أو ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﺗؤﺛر ﻋﻠﻰ رﺑﺣﯾﺔ اﻟﻣﺻرف
.(3)ورأﺳﻣﺎﻟﻪ(أو اﻟﻣؤﺳﺳﺔ)
وﻗوع  ﺣﺗﻣﺎلﺎﺑاﻟذي ﯾﺣﻣل ﺑﯾن ﺟواﻧﺑﻪ اﻟرﯾﺑﺔ وﻋدم اﻟﺗﺄﻛد اﻟﻣرﻓﻘﯾن ﻟﺗزامﻻاﻫو ذﻟك  :اﺻطﻼﺣﺎ-6
، ﻛﻣﺎ ﺗﻌرف اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ أﻧﻬﺎ (4)ﻣﺎ ﺗدﻫورا أو ﺧﺳﺎرةإاﻟﻧﻔﻊ أو اﻟﺿرر ﺣﯾث ﯾﻛون ﻫذا اﻷﺧﯾر 
ق اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﺗوﻗﻊ أو ﻫﻲ درﺟﺔ اﻟﺗﻐﯾر ﻓﻲ اﻟﻌﺎﺋد ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﻣردود اﻟﻔﺷل ﻓﻲ ﺗﺣﻘﯾﺣﺗﻣﺎلاﻫﻲ  »
.(5)«اﻟﻣﺗوﻗﻊ اﻟﺣﺻول ﻋﻠﯾﻪ ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﺗﺄﺛﯾر ﻋﻧﺎﺻر ﻣﺗﻌددة ﺗﺳﺎﻫم ﻓﻲ ﺗﺣﻘﯾق ﻗﯾﻣﺔ اﻟﺗدﻓﻘﺎت
، وﺗﺗﻣﺛل اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟظروف(6)اﻟﻣﺗوﻗﻊ ﻟﻠﻧﺗﯾﺟﺔ اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔﻧﺣرافواﻻاﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ ﻋدم اﻟﯾﻘﯾن -
ﯾﺟﺎﺑﻲ ﻋﻠﻰ أﻫداف إواﻟﺗﻲ ﺣدﺛت ﺳﯾﻛون ﻟﻬﺎ ﺗﺄﺛﯾر ﺳﻠﺑﻲ أو أو اﻷﺣداث ﻏﯾر اﻟﻣؤﻛدة
.اﻟﻣﺷروع
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر، إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺳﺗﺷﻔﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، اﻟﻬﻧدﺳﺔ ﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز، ﻋﺑد اﻟرزاق ﺣﺑﺎر، -(1)
.13، ص3102ﻋﻣﺎن، اﻷردن،اﻟوراق ﻟﻠﻧﺷر واﻟﺗوزﯾﻊ،،اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
،ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻟﺑﺎﺣثﻣﺟﻠﺔ،"ﺎﻟﯾﺔاﻟﻣاﻟﻣﻌﺎﻣﻼت ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة اﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺎت"،ﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز-(2)
  .233ص ،0102/9002،70 ﻋدداﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ، 
SICSدور وﻣﻛﺎﻧﺔ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، دراﺳﺔ ﻣؤﺳﺳﺔ اﻻﺳﻣﻧت وﻣﺷﺗﻘﺎﺗﻪ ، ﻟطﯾﻔﺔ ﻋﺑدﻟﻲ-(3)
ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﺔ اﻟﺷرﻛﺎتﺗﺧص إدارة اﻷﻓراد وﺣوﻛﻣﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر، ، ﺳﻌﯾدة
.2، ص 2102/1102، وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺗﻠﻣﺳﺎن، اﻟﺟزاﺋر 
ﻣذﻛرة ، اﻹﺳﻼﻣﻲدراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﺑﻧك اﻟﺑرﻛﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔإدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ،ﻫﺎﺟر زرارﻗﻲ-(4)
ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم ﻌﻣﻘﺔ ، ﺗﺧﺻص دراﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻣﺣﺎﺳﺑﯾﺔ ﻣﻏﯾر ﻣﻧﺷورةﻣﺎﺟﺳﺗﯾر،
  .55 ص ،2102/1102،اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳطﯾف ،اﻟﺟزاﺋر
yeliW nhoJ, 551 lov ,snoitutitsni laicnaniF ni noitaerc eulav dna tnemeganaM ksiR, drahreG kceorhcS )- 5(
.42p ,2002, )sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH , cnI noS dna
دﻛﺗوراﻩأطروﺣﺔ ، ، اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، -(6)
.31، ص 4102اﻟﻌﻠوم اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺣﻠب، ﺳورﯾﺎ، ، ﺗﺧﺻص ﻓﻲ،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة
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وﺑﺎﻟرﻏم ﻣن أن ﺣﺎﻟﺔ ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد ﻫﻲ اﻟﺣﺎﻟﺔ اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻬﻬﺎ ﻛﺎﻓﺔ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻷﻋﻣﺎل ﻓﻲ ﻣﻣﺎرﺳﺗﻬﺎ ﻷﻧﺷطﺗﻬﺎ  
إﻻ أن ﻫذﻩ اﻟﺣﺎﻟﺔ ﺗﻌﺗﺑر أﻛﺛر ﻋﻣﻘﺎ ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺧﺎﺻﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣﻧﻬﺎ وذﻟك ﻣردﻩ إﻟﻰ طﺑﯾﻌﺔ 
أﻧﺷطﺔ
ﺗﺟﺎر ﺑﺄﻣوال اﻟﻐﯾر وﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﺗﻌظﯾم أرﺑﺎﺣﻬﺎ وزﯾﺎدة ﻣﺗﺎﻧﺗﻬﺎ ﻣن ﺧﻼل ﻫذﻩ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻘوم ﻋﻠﻰ اﻹ
ﺳﻌﯾﻬﺎ ﻟﺗﺧﻔﯾف ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗرﺗﺑﺔ ﻋن ﺣﺎﻟﺔ ﻋدم اﻟﯾﻘﯾن ﻓﻲ أﻧﺷطﺗﻬﺎ وذﻟك ﻓﻲ ﻣﺳﺗﻬل ﺗﻘدﯾﻣﻬﺎ 
.(1)ﻟﺧدﻣﺎﺗﻬﺎ
ﯾؤدي إﻟﻰ ﺿرر ﯾﺳﻣﻰ وﻗوع ﻣﺎ ﻗدﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔااﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺷرﻋﯾﺔ ﻫﻲ :ﻣن اﻟﻧﺎﺣﯾﺔ اﻟﺷرﻋﯾﺔ-7
ﺑﺎﻟﻧﺎﺣﯾﺔ اﻟﺷرﻋﯾﺔ ﻣن ﺟﺎﻧب اﻟﺗﺻرﻓﺎت اﻟﺗﻘﻧﯾﺔ أو اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت أو اﻟﻌﻘود اﻟﻣرﺗﺑطﺔ ﺑﺎﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﻣﺎ 
، ﻛﻣﺎ ﺗﻌرف ﻋﻠﻰ أﻧﻬﺎ وﺻف ﻟﻧوع ﻣن اﻟﻌﻘود (2)ﯾؤدي إﻟﻰ اﻷﺿرار ﺑﺳﻣﻌﺔ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
،  وﻋرﻓﻬﺎ (3)ﯾن اﻟذي ﺗوﻟدﻫﺎ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﻌﺎﻗدﯾﺔوﺗﺷﯾر ﻋﻠﻰ ﺣﺎﻟﺔ ﻋدم اﻟﯾﻘﻟﺗزاﻣﺎتاو ﺗﺗﺿﻣن ﺻﯾﻐﺗﻪ ﺣﻘوﻗﺎ 
ﻣﺧﺎطرة اﻟﺗﺟﺎرة وﻫو أن ﺗﺷﺗري اﻟﺳﻠﻌﺔ ﺑﻘﺻد أن ﯾﺑﯾﻌﻬﺎ :واﻟﻣﺧﺎطرة ﻣﺧﺎطرﺗﺎن»-رﺣﻣﻪ اﷲ–اﺑن اﻟﻘﯾم 
رﺗﺑطاو ، (4)«اﻟﻣﯾﺳر اﻟذي ﯾﺗﺿﻣن أﻛل اﻟﻣﺎل اﻟﺑﺎطل:وﯾرﺑﺢ وﯾﺗوﻛل ﻋﻠﻰ اﷲ ﻓﻲ ذﻟك واﻟﺧطر اﻟﺛﺎﻧﻲ
دى اﻟﻔﻘﻬﺎء واﻟﺑﺎﺣﺛﯾن ﻓﻲ اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ ﺑﻘﺎﻋدﺗﯾن أﺳﺎﺳﯾﺗﯾن ﻓﻲ ﻣﺟﺎل ﻣﻔﻬوم اﻟﻣﺧﺎطرة ﻟﺳﺗﺧداما
، (5)اﻟﺧراج ﺑﺎﻟﺿﻣﺎن واﻟﻐﻧم ﺑﺎﻟﻌزم، ﺣﯾث ﻻ ﯾﺣﻘق اﻟرﺑﺢ إﻻ ﺑﺗﺣﻣل اﻟﻣﺧﺎطرة:اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻫﻣﺎ
ﻓﺎﻟﺧطر ﻓﻲ اﻟﻣﻔﻬوم اﻟﻔﻘﻬﻲ ﻫو ﻣﺗﻌﻠق ﺑﺎﻟﻌﻘد، وﯾﺷﯾر إﻟﻰ ﻋدم اﻟﯾﻘﯾن اﻟذي ﺗوﻟدﻩ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﻌﺎﻗدﯾﺔ ،
ﻓﺈذا : اﻟﻣﺗوﻟدة ﻣﻧﻬﺎﻟﺗزاﻣﺎتواﻻﻓﺎﻟﻌﻘود ﻓﻲ اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﯾﺟب أن ﺗﻛون واﺿﺣﺔ ﻓﻲ ﺑﯾﺎن اﻟﺣﻘوق 
ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة ،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾرﻣذﻛرة،(ﻣﻘﺎرﻧﺔدراﺳﺔ)اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ طراﻟﻣﺧﺎ إدارةاﻟﺣﻲ،ﻋﺑداﻟﺣﻣﯾدﻋﺑدﻣﺣﻣد-(1)
  .63ص ،0102ﺳورﯾﺎ،ﺣﻠب،ﺟﺎﻣﻌﺔواﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﻠومﺗﺧﺻص 
    ﻋﻠﻰ ﻣﻧﺷورﺑﺣث،ﻣﻧﻬﺎاﻟﺣدوﺳﺑلاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎتاﻟﻣﺣﯾطﺔاﻟﺷرﻋﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطرﺳﻠﯾﻣﺎن،ﺷوﻗﻲأﺣﻣد-(2)
 .4ص، 6102/30/02ﺗﺎرﯾﺦ اﻻطﻼع ،moc.ijkatnaK.WWW
.55، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ﻫﺎﺟر زرارﻗﻲ-(3)
ﻣراﺟﻌﺔ ﻟﻧظرﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطرة ﻓﻲ اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ ودورﻫﺎ ﻓﻲ اﺑﺗﻛﺎر وﺗطور اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت ، إدارة "،ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم أﺣﻣد ﻗﻧدوز(4)
ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺧرطوم ، اﻟﺳودان ،"ﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟ"اﻟراﺑﻊ ﺣول ﺗﻘﻰ اﻟدوﻟﻲ ، اﻟﻣﻠ"اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺎﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
.11، ص2102أﺑرﯾل 6-5ﯾوﻣﻲ 
.55، ص ، ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻫﺎﺟر زرارﻗﻲ-(5)
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ﺑﺻرف اﻟﻧظر ﻋن اﻟظروف اﻟﺧﺎرﺟﯾﺔ  ﻏررتﺧطرة د إﻟﻰ ﻋﻘو  ﻧﻘﻠﺑتاﺷﺎﺑﻬﺎ اﻟﻐﻣوض أو ﻋدم اﻟوﺿوح 
.(1)اﻟﻣﺣﯾطﺔ ﺑﺎﻟﻣﺗﻌﺎﻗدﯾن ﻓﺈن ﻫذﻩ ﻻ ﺗدﺧل ﻓﻲ ﻣﻔﻬوم ﺑﻣﻌﻧﺎﻩ اﻟﻔﻘﻬﻲ
ﻣﻧﻬﺎ :ﻫﻲ ﺗﻠك اﻟﺗﻘﻠﺑﺎت ﻓﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻣﺻرف وﻟﻬﺎ ﻧوﻋﯾن:ر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﺗﻌرﯾف اﻟﻣﺧﺎط-8
ﻣﺎ ﻫو ﻋﺎم وﻫو ﻧوع ﯾﺧرج ﻋن إرادة اﻟﻣﺻرف واﻟﻌﻣﯾل ﻣﻌﺎ ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺿﺧم، ﻣﺧﺎطر ﺗﻐﯾر أﺳﻌﺎرﻫﺎ ﻟﻔﺎﺋدة 
اﻟﺦ، وﻣﻧﻬﺎ ﻣﺎ ﻫو ﺧﺎص ﯾﺗﻌﻠق ﺑطﺑﯾﻌﺔ ﻧﺷﺎط اﻟﻣﺻرف وﻋﻣﯾﻠﻪ وﺑﺻﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ....ﻣﺧﺎطر أﺳﻌﺎر اﻟﺻرف
رؤوس اﻷﻣوال اﻟﻣﻘرﺿﺔ أو ﻓﻲ ﺗﺣﺻﯾل أرﺑﺎح ﺳﺗرﺟﺎعار اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﺑﺣﺎﻟﺔ ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد ﻣن ﯾرﺗﺑط اﻟﺧط
.(2)ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ
ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﻗد ﺗﻌرض اﻟﻣﺻرف إﻟﻰ ﺧﺳﺎﺋر ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ وﻏﯾر ﻣﺧطط ﻟﻬﺎ ﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔا »ﻛﻣﺎ ﺗﻌرف ﺑﺄﻧﻬﺎ
اﻟﺳﯾطرة ﺑﻣﺎ ﻗد ﯾؤﺛر ﻋﻠﻰ ﺗﺣﻘﯾق أﻫداف اﻟﻣﺻرف وﺗﻧﻔﯾذﻫﺎ ﺑﻧﺟﺎح، وﻗد ﺗؤدي ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋدم اﻟﺗﻣﻛن ﻣن 
.(3)«ﻋﻠﯾﻬﺎ وﻋﻠﻰ أﺛﺎرﻫﺎ إﻟﻰ اﻟﻘﺿﺎء ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻرف وٕاﻓﻼﺳﻪ
وﻋرﻓﺗﻬﺎ ﻟﺟﻧﺔ اﻟﺗﻧظﯾم اﻟﻣﺻرﻓﻲ وٕادارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﻧﺑﺛﻘﺔ ﻋن ﻫﯾﺋﺔ ﻗطﺎع اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟوﻻﯾﺎت 
ﺣﺻول ﺧﺳﺎرة إﻣﺎ ﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔا»ﺑﺄﻧﻬﺎelbatdnuoR secivreS laicnaniF(RSF)اﻟﻣﺗﺣدة اﻷﻣرﯾﻛﯾﺔ 
ﻓﻲ ﺗﻘدﯾم أﻋﻣﺎﻟﻪ وﻣﻣﺎرﺳﺔ ﺳﺗﻣراراﻻود ﻗﯾود ﺗﺣد ﻣن ﻗدرة اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﺑﺷﻛل ﻏﯾر ﻣﺑﺎﺷر ﻣن ﺧﻼل وﺟ
اﻟﻔرص اﻟﻣﺗﺎﺣﺔ ﻓﻲ ﺑﯾﺋﺔ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﻣن ﺟﻬﺔ ﺳﺗﻐﻼلاﻧﺷﺎطﺎﺗﻪ ﻣن ﺟﻬﺔ أو ﺗﺣد ﻣن ﻗدرﺗﻪ ﻋﻠﻰ 
.(4)«أﺧرى
ﺣدوث ﺗﻐﯾﯾر ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﻲ ﻣﺣﺗﻣل ﻓﻲ واﺣد أو أﻛﺛر :وﻋرﻓت اﻟﻣﻌﺎﯾﯾر اﻟدوﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣﺣﺎﺳﺑﺔ اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ
ﻔﺎﺋدة، ﺳﻌر أداة ﻣﺎﻟﯾﺔ، ﺳﻌر ﺻرف أﺟﻧﺑﻲ، ﻣؤﺷر أﺳﻌﺎر أو ﻣﻌدﻻت، درﺟﺔ اﻟﻣﻼءﻣﺔ، ﻣؤﺷر ﻣن ﺳﻌر اﻟ
ﻣﺎﻟﯾﺔﺗﺧﺻص،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،دﻛﺗوراأطروﺣﺔ، -ﻗﯾﺎﺳﯾﺔدراﺳﺔ-اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺑﻧوك ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة،أﺳﻣﺎء طﻬراوي-(1)
ﺗﻠﻣﺳﺎن،ﺟﺎﻣﻌﺔ،ﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ واﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾرﻗﺳم اﻟﻣؤﺳﺳﺔ،
  .72ص ،4102/3102اﻟﺟزاﺋر،
ﻣدﯾرﯾﺔ ANBدراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺑﻧك اﻟوطﻧﻲ اﻟﺟزاﺋري GNIROCSإدارة ﻣﺧﺎطر اﻟﻘروض ﺑﺎﺳﺗﻌﻣﺎل ﺳﻣﯾﺔ ﺑن ﻋﻣر،-(2)
ﻗﺳم ﺗﺧﺻص ﻣﺎﻟﯾﺔ وﺑﻧوك، ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺳﺗر، 5102ورﻗﻠﺔ ﺧﻼل اﻟﺛﻼﺛﻲ اﻷول ﻣن 481ﺷﺑﻛﺔ اﻻﺳﺗﻐﻼل 
  .3ص، 5102، ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ، اﻟﺟزاﺋر،اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر
.65، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقزرارﻗﻲ ﻫﺎﺟر، -(3)
:اﻟﻣوﻗﻊ ﻋﻠﻰ ﻣﻧﺷورﺑﺣثاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،واﻟﻣﺻﺎرفاﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔاﻟﺑﻧوك ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺑﯾن اﻟﻔرقﻣﺑﺎرك،ﻋﻣرﻣوﺳﻰ-(4)
.6102/50/31، ﺗﺎرﯾﺦ اﻻطﻼع ijkatanaK.WWWmoc
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ﻧﻪ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻣﺗﻐﯾر ﻏﯾر اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻻ ﯾﻛون اﻟﻣﺗﻐﯾر ﻣﺧﺻﺻﺎ أأو ﻏﯾرﻫﺎ ﻣن اﻟﻣﺗﻐﯾرات ، ﻋﻠﻰ ﺗﻣﺎنﺋاﻻ
.(1)ﻟطرف ﻣﺣدد ﻓﻲ اﻟﻌﻘد
:ﻧﺳﺗﺧﻠص اﻵﺗﻲاﻟﺧطر وأ اﻟﻣﺧﺎطرﻣن ﺧﻼل ﻣﺎ ﺗم ﻋرﺿﻪ ﻟﻣﻔﻬوم 
.ﻣﺧﺎطر ﻫﻲ ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد ﻣن اﻟﻣﺳﺗﻘﺑل ﻟﺗﺣﻘﯾق اﻷﻫدافأن اﻟ- 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻫﻲ اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﺳواء ﻓﻲ رأس اﻟﻣﺎل، أو ﻓﻲ ﻋﻣل اﻟﻣﺻرف، ﻓﻬﻲ -
.اﻟﺧﺳﺎرة أو اﻟرﺑﺢ ﻓﻲ اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﺗوﻗﻊﺣﺗﻣﺎلا
:ﻣﺻطﻠﺣﺎت وأﻟﻔﺎظ ذات ﺻﻠﺔ ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﻟﻔﺎظ ﻟﻬﺎ ﻧﻔس اﻟدﻻﻟﺔ ﻟذا وﺟب ﺷرح ﻫذﻩ اﻷﻟﻔﺎظ ﯾﻌﺗﺑر ﻣﺻطﻠﺢ اﻟﻣﺧﺎطر ﯾﺗﺻل ﺑﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻷ
.واﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﯾﻧﻬﺎ وﺑﯾن ﻣﻔﻬوم اﻟﻣﺧﺎطر
ﯾﺗﺿﻣن ﺣدوث اﻟﺟﯾد واﻟﺳﯾﺊ ﻫﻲ ﻧﻘص ﻓﻲ ﻣﻌرﻓﺔ اﻟﻣﺳﺗﻘﺑل، أن ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد:ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد-1
.(2)ﻣﺛﻼ ﺗﻘﺑل اﻟﻣﺳﺗﻬﻠك ﻟﺑﻌض اﻟﺳﻠﻊ ﻗد ﯾﻔوق ﻛﺛﯾرا ﻛل اﻟﺗوﻗﻌﺎت اﻟﻣﺗﻔﺎﺋﻠﺔ وﻗد ﯾﻛون اﻟﻌﻛس
:دم اﻟﺗﺄﻛد إﻟﻰوﯾﻣﻛن ﺗﻘﺳﯾم ﻋ
اﻟﻘرار  ﺗﺧﺎذاوﻫو اﻟﺟﻬل ﺑﺎﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ، ﻣﻣﺎ ﯾﺟﻌل اﻟرﺷﺎدة ﻓﻲ :ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد اﻟﻌﺎم
.واﻟﺗﻘدﯾر ﻣﺣﺗﻣل
اﻟﻬدف ﻣﺣﺗﻣل وﯾﻣﻛن إﺳﻧﺎدﻩ إﻟﻰ اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗﺳﻣﺢ :ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد اﻟﺧﺎص
.ﺑﺎﻟﺗﻘدﯾر اﻟﻛﻣﻲ
ﻣﺗرادﻓﺗﺎن ﺗﺣﻣﻼن ﻧﻔس اﻟﻣﻌﻧﻰ ﻓﻲ اﻟﻧﺎﺣﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطرة واﻟﻣﻘﺎﻣرة ﻫﻣﺎ ﻛﻠﻣﺗﺎن:اﻟﻣﺧﺎطر واﻟﻣﻘﺎﻣرة-2
ﻟﺗﺣﻣل ﺧﺗﯾﺎرياو ، ﻓﺎﻟﻣﻘﺎﻣرة ﻫﻲ ﺗﺻرف ﺣر (3)اﻟﻠﻐوﯾﺔ ﻓﻛل ﻣﻧﻬﻣﺎ ﯾﺗﺿﻣن إﻣﻛﺎﻧﯾﺔ وﻗوع اﻟرﺑﺢ أو اﻟﺧﺳﺎرة
اﻟﺳﻧوﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﺗﻘﺎرﯾر ﻓﻲ وردت ﻛﻣﺎاﻟﻣﺧﺎطر إدارة اﻓﺻﺎﺣﺎتﻣﺣﺗوىﺗﺣﻠﯾلﺳﻠﯾم،ﻣﺟﯾدﻣﺣﻣداﻟرواﺷدة،ﺑﺷﺎر-(1)




  .211 ص ،8002،02اﻟﻣﺟﻠد اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ،،اﻟﻌزﯾزﻋﺑداﻟﻣﻠكﺟﺎﻣﻌﺔاﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﺟﻠﺔ
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، ﻓﺎﻟﻣﻘﺎﻣرة ﻫﻲ اﻟﻣﻐﺎﻣرة ﺑﺧﺳﺎرة ﻧﻘود أو ﻣﻣﺗﻠﻛﺎت ، وﻋﻧدﻣﺎ ﯾﻛون اﻟرﺑﺢ أو اﻟﺧﺳﺎرة ﺗﻘررﻩ ﻏﺎﻟﺑﺎ (1)اﻟﻣﺧﺎطر
ﻣﺎ اﻟﻣﺧﺎطرة أﻫﻲ ﻧﺗﯾﺟﺔ اﻟﺣظ واﻟﺻدﻓﺔ واﺣﺗﻣﺎل اﻟرﺑﺢ أو اﻟﺧﺳﺎرة ﻛﺑﯾر ﺟدا، ﻟذا ﻓﺎﻟﻣﻘﺎﻣرة .اﻟﺻدﻓﺔ
.(2)ﻓﺗﺧﺿﻊ ﻟﻠﻣﻧطق واﻟﺣﺳﺎب، ﺑﺣﯾث ﺗﻛون ﻓﯾﻬﺎ ﻧﺳﺑﺔ اﻟرﺑﺢ واﻟﺧﺳﺎرة ﻣﺎ ﺑﯾن اﻟﺻﻔر واﻟﻣﺎﺋﺔ
ﺳﺗوى ﻓﯾﻪ طرف اﻟوﺟود واﻟﻌدم ﺑﻣﻧزﻟﺔ اﻟﺷك، ﻛﻣﺎ ار اﻟﺧطر اﻟذي ﻐر ﯾﻘﺻد ﺑﺎﻟ:رﻐر ر واﻟﺧطاﻟ-3
، ﻓﺈذا ﻛﺎن اﻟﺑﺎﺋﻊ (ﻣﺎ ﻻ ﯾﻘدر ﻋﻠﻰ ﺗﺳﻠﯾﻣﻪ ، ﺳواء ﻛﺎن ﻣوﺟودا أو ﻣﻌدوﻣﺎ ) -ﻪ اﷲرﺣﻣ-ﻋرﻓﻪ اﺑن اﻟﻘﯾم
.(3)()س ٍﻛ ْو ِﻧﻪ ﻻ ﯾﺑﺎع إﻻ ﺑ ِﺈ، ﻓر وﻣﺧﺎطرة وﻗﻣﺎرﻏر ﻋﺎﺟزا ﻋن ﺗﺳﻠﯾم اﻟﻣﺑﯾﻊ ﻓﻬو 
(4):وﻫﻲ ﺗﺟﺎﻫﺎتااﻟﻔﻘﻬﺎء ﻟﻪ ﺗﻌرﯾﻔﺎت ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ ﻣﺣﺻورة ﻓﻲ ﺛﻼث ﺻطﻼحار ﻓﻲ ﻐر واﻟ
اﻟﻣﺟﻬول،ا ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﻻ ﯾدري أﯾﺣﺻل أم ﻻ ﯾﺣﺻل؟ وﯾﺧرج ﻋﻧﻪ ﺻور ﻘر ﻣﻐر ﯾﺟﻌل اﻟ:ﺣدﻫﻣﺎأ
.ر ﻫو اﻟﺷك ﻓﻲ وﺟود اﻟﺑﯾﻊﻐر اﻟ: ﻋﺎﺑدﯾنﺑناﺗﻌرﯾف :ﻣﺛﺎﻟﻪ
ر ﻣﻘﺻورا ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺟﻬول، وﯾﺧرج ﻋﻧﻪ ﻣﺎ ﺷك ﻓﻲ ﺣﺻوﻟﻪ، وﻫو رأي اﻟظﺎﻫرﯾﺔ ﻐر ﯾﺟﻌل اﻟ:وﺛﺎﻧﯾﻬﺎ
.أو اﻟﺑﺎﺋﻊ ﻣﺎ ﺑﺎعﺗرىﺷار ﻓﻲ اﻟﺑﯾﻊ ﻫو ﻣﺎ ﻻ ﯾدري ﻓﻲ اﻟﻣﺷﺗري ﻣﺎ ﻐر اﻟ: ﺣزمﺑناوﺣدﻫم ﯾﻘول 
:ر ﺷﺎﻣﻼ ﻟﻣﺎ ﯾدري ﺣﺻوﻟﻪ وﻟﻠﻣﺟﻬول، ﻣﺛﺎﻟﻪﻐر اﻟﺳﺎﺑﻘﯾن، ﻓﯾﺟﻌل اﻟﺗﺟﺎﻫﯾناﻻﯾﺟﻣﻊ ﺑﯾن :وﺛﺎﻟﺛﻬﺎ
.ﺔ وﻫو أﻛﺛر اﻟﻔﻘﻬﺎءﻗﺑر ﻣﺳﺗور اﻟﻌﺎﻐر اﻟ: ﺗﻌرﯾف اﻟﺳرﺣﻧﻲ
ر ﻫو اﻟﺟﻬﺎﻟﺔ أو ﻋدم اﻟﺗﺄﻛد ﻓﻲ اﻟﺻﯾﻐﺔ أو اﻟﻣﺣل ﻓﻲ ﻋﻘود اﻟﺑﯾﻊ، وﯾﻘﻊ ﻓﻲ ﻋﻘود اﻟﺗﺑرﻋﺎت ﻐر ﻓﺎﻟ
اﻟﻣﺗﻣم )وﻫﻲ اﻟﻣﺑرر ﻟﻠرﺑﺢ ﻗﺗﺻﺎدياﻻﻣﺎ اﻟﻣﺧﺎطرة ﻓﻬﻲ ﻣﻼزﻣﺔ ﻟﻠﻧﺷﺎط أﺔ واﻟرﻫن وﻋﻘود اﻟﺗﻌﺎون، ﻛﺎﻟﻬﺑ
.(5)(مﻐر ﺑﺎﻟ
  .75 ص ،ﺳﺎﺑقﻣرﺟﻊ،ﻫﺎﺟر زرارﻗﻲ-(1)
اﻟﺗدرﯾب ﻟﻠﺑﺣوث و اﻹﺳﻼﻣﻲ، اﻟﻣﻌﻬد ﻓﻲ اﻟﺗطﺑﯾﻘﺎت اﻟﻣﻌﺻرةآﺛﺎرﻩاﻟﻐرر ﻓﻲ اﻟﻌﻘود و اﻟﺿرﯾر،اﻷﻣﯾناﻟﺻدﯾق ﻣﺣﻣد -(2)
11،ص3991اﻟﺳﻌودﯾﺔ،اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔاﻟﻣﻣﻠﻛﺔ،ﺟدةﻟﺑﻧك اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ ا
.اﻟﺑﯾﻊ ﺑﺧﺳﺎرة:ِﺑِوْﻛس ٍ-()
:اﻟﻣوﻗﻊ ﻋﻠﻰ ﻣﻧﺷورﺑﺣثاﻟﻐرر،  ﻓﻲ ﻣﻘﺎرﻧﺔ، دراﺳﺔﺣﻣﺎداﻟﺳﯾداﻟﻣﺗوﻟﻲﻣﺻﺑﺎح-(3)
.6102/8/6، ﺗﺎرﯾﺦ اﻻطﻼع .urarbile//:ptthfdp.426olam/kuob/ymnde.nidem
  .11 ص ،ﻣرﺟﻊ اﻟﺳﺎﺑقاﻟﺿرﯾر،اﻷﻣﯾنﻣﺣﻣداﻟﺻدﯾق-(4)




ن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﻌﺎﻣﻼﺗﻬم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻛون إ
(1):وﻣن ﺑﯾن ﻫذﻩ اﻟﻌواﻣل ﻫﻲ.اﻟﻣﺧﺎطرب ﻋدة ﻋواﻣل ﻗد ﺗؤدي إﻟﻰ زﯾﺎدةﺑﺳﺑ
ﺣد ﺑﻣﻌزل ﻋن أاﻟﻌوﻟﻣﺔ اﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﺗﺣرﯾر اﻟﻣﺎﻟﻲ واﻟﻣﺻرﻓﻲ، ﺣﯾث ﻟم ﯾﻌد -
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن أن ﺗﺻﯾب أﺣد اﻷطراف ﺿﻣن اﻟﻧظﺎم اﻻﻗﺗﺻﺎدي واﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ
ﻌﻘﯾد اﻟﺑﯾﺋﺔ اﻟﺗﻲ ظﻬور ﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻻﺑﺗﻛﺎر اﻟﻣﺎﻟﻲ وﻫو اﻷﻣر اﻟذي أدى إﻟﻰ ﺗ-
.ﺗﻌﻣل ﻓﯾﻬﺎ ﻣﻧﺷﺂت اﻷﻋﻣﺎل وزﯾﺎدة ﺣﺎﻻت اﻟﻼﯾﻘﯾن
اﻻﻧﺗﺷﺎر اﻟﻣﻔرط ﻟﻠﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﻛل أﻧواﻋﻬﺎ ﺧﺎﺻﺔ ﻋﻧدﻣﺎ ﺗﺳﺗﺧدم ﻣن طرف -
ﻋﻠﻣﺎ أن اﻟﻬدف اﻷﺳﺎﺳﻲ )اﻟﻣﺿﺎرﺑﯾن اﻟﺳﺎﻋﯾن ﻟﺗﺣﻘﯾق اﻷرﺑﺎح وﻟﯾس ﻟﻠﺗﺣوط وٕادارة اﻟﻣﺧﺎطر 
(.اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻫو إدارة اﻟﻣﺧﺎطر
.ﻟﻠﻧﻘدﯾﺔﯾﺎﺳﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ واﻷدوات اﻟﻣﺳﺗﻌﻣﻠﺔ ﻹدارة اﻟﻛﺗﻠﺔ اﻟﺳ-
.ﺟﺗﻣﺎﻋﻲواﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻋدم اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﺳﯾﺎﺳﻲ واﻹ-
ﺣﺎﻻت اﻟﻛﺳﺎد واﻟﺗﻲ ﺗﺗﻔﺎوت ﻓﻲ ﺣدﺗﻬﺎ ﻧﺗﯾﺟﺔ اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ أو ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﺻﻌوﺑﺎت ﻓﻲ -
.ﺧﺎﺻﺔ ﻓﻲ ﻣﺟﺎﻻت اﻵﺟﺎل اﻟطوﯾﻠﺔﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﻣﯾﺎدﯾن اﻷﻋﻣﺎل أو 
زﯾﺎدة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﻓﻲ ظل اﻟﻌوﻟﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ إﻟﻰ اﻟﻌواﻣل ﻛﻣﺎ ﯾرﺟﻊ اﻟﺳﺑب ﻓﻲ 
:(2)اﻵﺗﯾﺔ
زﯾﺎدة اﻟﺿﻐوط اﻟﺗﻧﺎﻓﺳﯾﺔ ﻣﻣﺎ أدى ﻟﺗﺷﺟﯾﻊ اﻟﻣﯾل إﻟﻰ اﻟﻣﺧﺎطرة ﻟﺗﺣﻘﯾق أﻗﺻﻰ ﻋﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس -
.ﻛﺑر ﺣﺻﺔ ﻣﻣﻛﻧﺔ ﻓﻲ اﻟﺳوقأاﻟﻣﺎل اﻟﻣﺳﺗﺛﻣر وﻛﺳب 
ﻣن اﻷﻋﻣﺎل اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ إﻟﻰ أﺳواق اﻟﻣﺎل ﻣﻣﺎ أدى أﻋﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﺧﺎرج اﻟﻣﯾزاﻧﯾﺔ وﺗﺣوﻟﻬﺎﺗﺳﺎعا-
.إﻟﻰ ﺗﻌرﺿﻬﺎ إﻟﻰ أزﻣﺎت اﻟﺳﯾوﻟﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق اﻷﺧرى واﻟﺗﺿﺧم وﺗﻘﻠﺑﺎت اﻷﺳﻌﺎر
.43، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﺎﻟﻌزوز، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز، ﻋﺑد اﻟرزاق ﺟﺑﺎر، -(1)
ﻣذﻛرة،-اﻟﺟزاﺋرياﻟﺷﻌﺑﻲ اﻟﻘرض ﺣﺎﻟﺔ-اﻟﺑﻧك ﻓﻲ اﻟﻘروض ﺗﻘدﯾمﺟدوىﺗﻘﯾﯾم ﻓﻲ اﻟﺿﻣﺎﻧﺎتﺗﺣﻠﯾلآﺳﯾﺎ ﻗﺎﺳﯾﻣﻲ، -(2)
ﻗﺳم ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ،ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ و ﻋﻠوم ﻣؤﺳﺳﺔ،ﻣﺎﻟﯾﺔﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ﺗﺧﺻص،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر
  .42-32 ص ص ،9002/8002اﻟﺟزاﺋر،ﺑوﻣرداس،ﺟﺎﻣﻌﺔاﻟﺗﺳﯾﯾر، 
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اﻟﺗﻐﯾرات اﻟﻬﯾﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺷﻬدﺗﻬﺎ اﻷﺳواق اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺳﻧوات اﻷﺧﯾرة، ﻧﺗﯾﺟﺔ اﻟﺗﺣرر -
.اﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻧﻔﺗﺎحاو ﻣن اﻟﻘﯾود ﻋﻠﻰ ﺣرﻛﺔ  رؤوس اﻷﻣوال 
ﺗزاﯾد اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺄﺷﻛﺎﻟﻬﺎ اﻟﻣﺗﻧوﻋﺔ اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻪ ﻋﻣل اﻟﻣﺻرف ﻟﺗﺿم اﻟﻌدﯾد ﻣن أﻧواع اﻟﻣﺧﺎطر -
.ﻣن ﻗﺑلﻫﺗﻣﺎمااﻟﺗﻲ ﻟم ﺗﻛن ﻣﺣل 
اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻔﻌﻠﯾﺔ أو اﻟﺣﻘﯾﻘﯾﺔ ﻋن اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ، وﺛﻣﺔ أﺳﺑﺎب ﺧﺗﻼفا ﺣﺗﻣﺎلﺎﺑﻓﺎﻟﻣﺧﺎطر ﻣرﺗﺑطﺔ 
ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر، ﯾﻣﻛن أن ﺗﻧﺗﺞ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻪ أي ﻣؤﺳﺳﺔ وأﻧﺷطﺗﻬﺎ ﺗؤدي إﻟﻰ ﺣدوث درﺟﺎت ﻣﺗﻔﺎوﺗﺔ 
واﻟﺷﻛل اﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾﻠﺧص أﻣﺛﻠﺔ ﻷﻫم اﻷﺧطﺎر اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن ﻫذﻩ .ﻣن ﻋواﻣل ﺧﺎرﺟﯾﺔ وداﺧﻠﯾﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺔ
أن ﺑﻌض اﻷﺧطﺎر ﻗد ﺗﻧﺗﺞ ﻋن ﻋواﻣل داﺧﻠﯾﺔ وﺧﺎرﺟﯾﺔ ﻣﻌﺎ، وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗظﻬر ﻣﺗداﺧﻠﺔ،  ﺢاﻟﻌواﻣل ﻛﻣﺎ ﯾوﺿ
.ﻓﻲ اﻟرﺳم
ﻫم ﻣﺳﺑﺑﺎت اﻟﻣﺧﺎطرأﯾوﺿﺢ :(11-)اﻟﺷﻛل 
أﻫم ﻣﺳﺑﺑﺎت اﻟﻣﺧﺎطر





:ﺗﺻﻧﯾﻔﺎت اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف:اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﺧﺗﻠفاﺳواء إﺳﻼﻣﯾﺔ أو ﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ وﻟﻘد ﺗﺗﻧوع اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ 
:اﻟﺑﺎﺣﺛون ﻓﻲ ﺗﺻﻧﯾﻔﻬﺎ وﺗﻘﺳﯾﻣﻬﺎ وﻋﻠﻰ اﻟﻌﻣوم ﺳﯾﺗم ﻋرض أﻫم ﻫذﻩ اﻟﺗﺻﻧﯾﻔﺎت ﻓﻲ ﻣﺎ ﯾﻠﻲ
:ﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎل واﻷﻋﻣﺎل:اﻟﻔرع اﻷول
ﻫﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗﺻﻠﺔ ﺑﺈدارة اﻟﻣوﺟودات واﻟﻣطﻠوﺑﺎت وﺗﺗﻌرض اﻟﺻﻛوك ﻟﻬذا :اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ-1
ﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ أﺧرى ، وﺗﻛون ﻏﺎﻟﺑﺎ ﻧﺗﯾﺟﺔ ﺗﻘﻠﺑﺎت اﻟﻣﺗﻐﯾرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﻻ ﻋﻼﻗﺔ اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻛﺄي ورﻗ
وﺗؤدي (اﻟراﻓﻌﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ)ﺳﺗداﻧﺔﺎﻻﺑﻣﺑﺎﺷرة ﻟﻬﺎ ﺑﺎﻟﻧﺷﺎط اﻷﺳﺎﺳﻲ ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺔ، وﻫﻲ ﻣﺻﺎﺣﺑﺔ ﻋﺎدة 
وﯾﻧدرج ﺗﺣﺗﻬﺎ ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔان ﺗﺣﻣﻠﻬﺎ ﻻ ﯾﺣﻘق ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺔ أي ﻋواﺋد ﻏﺎﻟﺑﺎ إﻟﻰ ﺧﺳﺎﺋر ﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻷ
.(1)ر اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ، وﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق، اﻟﻣﺧﺎط
وﻫﻲ ﺗﻠك اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﺟب ﻋﻠﻰ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ ﺗﺣﻣﻠﻬﺎ ﻷﺟل أداء اﻟﻧﺷﺎط :ﻣﺧﺎطر اﻷﻋﻣﺎل-2
اﻷﺳﺎﺳﻲ اﻟذي ﺗﻌﻣل ﻓﯾﻪ، وﻻ ﺑد أن ﺗﻣﺗﻠك اﻟﻣؤﺳﺳﺔ ﺑﻌض اﻟﻣزاﯾﺎ اﻟﺗﻧﺎﻓﺳﯾﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎﺗﯾﺔ ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ 
ﻋﻧﻬﺎ ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطرة ﺗﻣﺛل  ﺄﺗﻧﺷإذ أن ﻫذﻩ اﻟﻣﺗﻐﯾرات اﻟﺗﻲ ؛ﻋﻧﻬﺎ اﻟﻣﺧﺎطر ﺄﻟﻠﻣﺗﻐﯾرات اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺷ
، ﻓﺿﻼ ﻋن أن اﻟﻣؤﺳﺳﺔ (2)ﻋﻧﺎﺻر أﺳﺎﺳﯾﺔ ﻟﻠﻘﯾﺎم ﺑﻧﺷﺎط اﻟﻣؤﺳﺳﺔ، وﺗوﻟﯾد اﻟﺗدﻓﻘﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﺑﻬﺎ
.ﻣﻘﺎﺑل ﺗﺣﻣل ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطرﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﺗﺣﻘق ﻋواﺋد 
:ﺛﻣﺔ طرﯾﻘﺔ أﺧرى ﻟﺗﻘﺳﯾم اﻟﻣﺧﺎطر وﻫﻲو 
اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺗﺞ ﻋن وﯾطﻠق ﻋﻠﯾﻬﺎ أﯾﺿﺎ ﻣﺧﺎطر ﻏﯾر ﻗﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺗﻧوﯾﻊ، وﻫﻲ :ﻣﺧﺎطر ﻣﻧﺗظﻣﺔ-1
اﻟﺣوادث ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ أي أﻧﻬﺎ ﯾﻣﻛن أن ﺗﺣدث ﺑﺷﻛل ﻣﺗزاﻣن أﻛﺛر ﻣن ﻛوﻧﻬﺎ ﻣﺗرﺗﺑﺔ ﻋﻠﻰ ﻓرﺻﺔ ﺣﻘﯾﻘﯾﺔ، 
ﺑﯾن ﻣﺧﺎطر رﺗﺑﺎطﻻ ،وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﻻ ﯾﻣﻛن اﻟﺗﻐﻠب ﻋﻠﻰ ﻫذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺗﺷﻛﯾل ﻣﺣﻔظﺔ ﺿﺧﻣﺔ
ف اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻟﺗﻲ درج ﺗﺣت ﻫذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻟدة ﻋن اﻟظرو ﻧﻣﻛوﻧﺎﺗﻬﺎ، وﯾ
، ﻛرﺳﻲ "ﻣﻊ دراﺳﺔ ﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ ﻟﺻﻛوك ﺷرﻛﺔ ﻣﺗﻌﺛرة:ﻟﯾﺎت اﻟﺗﺣوط ﻣﻧﻬﺎآطر اﻟﺻﻛوك و ﻣﺧﺎ"،ﻧﺟﻼء ﺑﻧت ﻣﺣﻣد اﻟﺑﻘﻣﻲ-(1)
.56، ص3102ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻹﻣﺎم ﻣﺣﻣد ﺑن ﺳﻌود اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ ،ﺑك ﻟدراﺳﺔ اﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ،ﺎﺳ
،(ﻣدﺧل ﻟﺗﻌظﯾم اﻟﻘﯾﻣﺔ)إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺷرﻛﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﺔ اﻟﻣﺻرﯾﺔ ،ﻣﺣﻣد ﻋﻠﻲ ﻣﺣﻣد ﻋﻠﻲ-(2)
.21، ص 5002ﻣﺻر،اﻟﻔﻠﺳﻔﺔ ﻓﻲ إدارة اﻷﻋﻣﺎل، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﻘﺎﻫرة،ﺗﺧﺻص ،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورةأطروﺣﺔ دﻛﺗوراﻩ ،
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ﻛﻣﺎ ﺗﻌرف ﻋﻠﻰ أﻧﻬﺎ ذﻟك اﻟﺟزء ﻣن اﻟﺗﻐﯾرات اﻟﻛﻠﯾﺔ ﻓﻲ .(1)ﺗﺻﯾب ﻛل اﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن ﺑﺎﻟﺳوق ﻓﻲ ذات اﻟوﻗت
ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻻاﻟﻌﺎﺋد واﻟﺗﻲ ﺗﻧﺗﺞ ﻣن ﺧﻼل اﻟﻌواﻣل اﻟﻣؤﺛرة ﻋﻠﻰ أﺳﻌﺎر اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺷﻛل ﻋﺎم، واﻟﺗﻐﯾرات 
وﺗﺗﺄﺛر أﺳﻌﺎر ﺟﻣﯾﻊ اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﻬذﻩ اﻟﻌواﻣل وﺑﻧﻔس .ﯾﺔﻫﻲ ﻣن ﻣﺻﺎدر اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧظﺎﻣﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔواﻻ
 ﺎﻛون درﺟﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧظﺎﻣﯾﺔ ﻣرﺗﻔﻌﺔ ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺗﺞ ﺳﻠﻌﺗاﻟﻛﯾﻔﯾﺔ وﻟﻛن ﺑدرﺟﺎت ﻣﺗﻔﺎوﺗﺔ و 
ﺻﻧﺎﻋﯾﺔ ﻛﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﺣدﯾد واﻟﺻﻠب وﺻﻧﺎﻋﺔ اﻷدوات واﻟﻣطﺎط وﻛذﻟك اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﺗﺻف أﻋﻣﺎﻟﻬﺎ 
.(2)اﻟطﯾرانﯾﺔ ﻛﻣؤﺳﺳﺎتﻣﺳو ﺑﺎﻟﻣ
ﺗﺗﺄﺛر اﻟﺗﻲﺑﺻورة ﻋﺎﻣﺔ ﯾﻣﻛن اﻟﻘول أن اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻌرض ﻟﻬذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ
.وﻧﺷﺎط اﻟﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻗﺗﺻﺎدياﻻأرﺑﺎﺣﻬﺎ وﺳﻌر أﺳﻬﻣﻬﺎ ﺑﺎﻟﻧﺷﺎط 
.وﯾطﻠق ﻋﻠﯾﻬﺎ أﯾﺿﺎ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻘﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺗﻧوﯾﻊ أو اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺧﺎﺻﺔ:اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻐﯾر ﻣﻧﺗظﻣﺔ-2
ن ﺳﻠﺳﻠﺔ ﻣن اﻷﺣداث واﻟﺗﻲ ﯾﻛون ﺣدوث أي ﻣﻧﻬﺎ ﺻدﻓﺔ وﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر ﺗﺣدث ﻓﻬﻲ ﺗﻠك اﻟﺗﻲ ﺗﺗوﻟد ﻋ
.(3)ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ، أو ﯾﻛون ﻫذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻣﺣددا ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻛل وﺣدة اﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔاوﻓﻘﺎ ﻟﺗوزﯾﻌﺎت 
وﺗﻌرف أﯾﺿﺎ ﻋﻠﻰ أﻧﻬﺎ اﻟﺟزء ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻛون ﻓرﯾدة أو ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺔ أو ﺑﺎﻟﺻﻧﺎﻋﺔ 
وﯾﻣﻛن .ﻣﻊ اﻟﻣﺣﻔظﺔ ﯾﺳﺎوي ﺻﻔرارﺗﺑﺎطﻬﺎااﻟﻣﺧﺎطر ﻣﺳﺗﻘﻠﺔ ﻋن ﻣﺣﻔظﺔ اﻟﺳوق أي ﻣﻌﺎﻣل  وﻫذﻩ
ﻟﻠﻣﺳﺗﺛﻣر اﻟﺗﺧﻠص ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻐﯾر ﻣﻧﺗظﻣﺔ ﺑﺗﻧوﯾﻊ ﻓﻲ ﻣﺣﻔظﺔ اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﻪ، ﻓﺈذا ﻛﺎﻧت 
ء ﻣن اﻷﺳﻬم ﻪ ﯾﻣﻛن ﻟﻠﻣﺳﺗﺛﻣر اﻟﻘﯾﺎم ﺑﺑﯾﻊ ﺟز ﺈﻧاﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﺳﺗﺛﻣر ﻓﯾﻬﺎ أﻣواﻟﻪ ﺗﺗﻌرض ﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻌﯾﻧﺔ، ﻓ
ﺣﺻﯾﻠﺗﻬﺎ ﻓﻲ ﺷراء أﺳﻬم ﻣؤﺳﺳﺎت أﺧرى ﻻ ﺗﺗﻌرض ﻟﻣﺛل ﻫذﻩ ﺳﺗﺧداماو اﻟﺗﻲ ﯾﻣﺗﻠﻛﻬﺎ ﻓﻲ ﺗﻠك اﻟﻣؤﺳﺳﺔ 
.(4)اﻟﻣﺧﺎطر
.63، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،دارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔإ،ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ-(1)
، ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ "-دراﺳﺔ ﻣﯾداﻧﯾﺔ-ﻼﻣﯾﺔإدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳ"،ﺣﻣزة ﻏرﺑﻲ، اﻷﺧظر ﻟﻘﯾطﻲ-(2)
  .4ص، 0102، اﻹﺳﻼﻣﯾﺔأﺳس وﻗواﻋد اﻟﻧظرﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﻌﻧوان 
sisougaiD tnemeganaM noitacifitnauq ksiR ,miaN kcirtaP dna tosiuoL luaP-tnaeJ,tneruaL, nimmadnoC )- 3(
.4P ,7002 ,)sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH ,cnI nos dna yeliW nhoJ ,gnigdeH dna
  .4ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،، ﺣﻣزة ﻏرﺑﻲ، اﻷﺧظر ﻟﻘﯾطﻲ-(4)
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:اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺣﺳب طﺑﯾﻌﺗﻬﺎ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﻫﻧﺎك اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺳواء اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ 
:وﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ
:(1)وﻫﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن اﻟﺗﺣرﻛﺎت اﻟﻌﻛﺳﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺳوﻗﯾﺔ ﻟـ:ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق-1
(.ﺳﻬم، ﺳﻧد، ﻗرض، ﻋﻣﻠﺔ أو ﺳﻠﻌﺔ)ﺎ ﻣأﺻل-
ﻋﻠﻣﺎ أن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺳوﻗﯾﺔ ﻟﻠﻌﻘد اﻟﻣﺷﺗق ﺗرﺗﺑط ﺑﻌدة )ﺑﺎﻷﺻول اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻋﻘد ﻣﺷﺗق ﻣرﺗﺑط -
 ....(دة اﻟﻌﻘدأﻣور، ﻣﻧﻬﺎ ﺳﻌر اﻷﺻل ﻣﺣل اﻟﺗﻌﺎﻗد، درﺟﺔ ﺗﻘﻠب أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة وﻣ
أو ﺳﯾﺎﺳﯾﺔ ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔااﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗطرأ ﻋﻠﻰ ﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻷﺳﺑﺎب :وﺗﻌرف أﯾﺿﺎ ﺑﺄﻧﻬﺎ
ﻠﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق ﻣﺎ ﺣدث ﻓﻲ أوروﺑﺎ اﻟﺷرﻗﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺛﻣﺎﻧﯾﻧﺎت ﻣن ﻣﺛأو أﻣﻧﯾﺔ وﻣن اﻷﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔاأو 
ﺣداث أﺎت اﻟﻣﺗﺣدة واﻟﻌﺎﻟم ﻛﻛل ﻋﻘب اﻟﻘرن اﻟﻌﺷرﯾن وﻓﻲ ﻣﺻر ﻓﻲ اﻟﺳﺗﯾﻧﺎت واﻟﺳﺑﻌﯾﻧﺎت، وﻓﻲ اﻟوﻻﯾ
.(2)1002ﺳﺑﺗﻣﺑر ﻣن ﻋﺎم 
ﺑرد ﻟﺗزاﻣﻪاوﺗدﻋﻰ أﯾﺿﺎ ﻣﺧﺎطر اﻟﻘرض وﯾﻘﺻد ﺑﻬﺎ ﻋدم ﻗدرة اﻟﻌﻣﯾل أو :ﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن-2
، وﺳﺑب ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر ﯾرﺟﻊ إﻟﻰ اﻟﻌﻣﯾل ذاﺗﻪ ﺳﺗﺣﻘﺎﻗﻪاﻣﻌﺎ ﻋﻧد ﻣوﻋد ﺛﻧﯾناﻻأﺻل اﻟدﯾن أو ﻓواﺋدﻩ أو 
ﺋﺗﻣﺎن أو ﻧﺗﯾﺟﺔ اﻟظروف اﻟﻌﺎﻣﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺣﯾط ﺟﻠﻬﺎ اﻹأﺳﺑب اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﻣﻧﺢ ﻣن ﺑو ﻟﻰ ﻧﺷﺎطﻪ أا ٕو  أو
.(3)ﺋﺗﻣﺎنﺑﺎﻟﻌﻣﯾل واﻟﻣﺻرف أو ﺑﺳﺑب اﻟﻣﺻرف اﻟذي ﯾﻣﻧﺢ اﻹ
ﺣد اﻷطراف أﻋدم وﻓﺎء  ﺣﺗﻣﺎلاﻣﺎن ﺑوﺟﻪ ﻋﺎم ﺑﺄﻧﻬﺎ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧﺎﺷﺋﺔ ﻋن ﺋﺗوﺗﻌرف ﻣﺧﺎطر اﻹ
.(4)وﻓﻘﺎ ﻟﻠﺷروط اﻟﻣﺗﻔق ﻋﻠﯾﻬﺎﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪﺎﺑ
.93، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز ، ﻋﺑد اﻟرزاق ﺣﺑﺎر، -(1)
ﻟﺗﻧﻣﯾﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﺑﻧك اﻟﻔﻼﺣﺔ وا-دراﺳﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﯾن اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ واﻹﺳﻼﻣﯾﺔ-إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺑﻧﻛﯾﺔ، ﻧﻌﯾﻣﺔ ﺧظراوي-(2)
ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ،ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم ، ﻧﻘود وﺗﻣوﯾلﺗﺧﺻص ، ﻏﯾر ﻣﻧﺷورةﻣﺎﺟﺳﺗﯾر ، ﻣذﻛرةاﻟرﯾﻔﯾﺔ وﺑﻧك اﻟﺑرﻛﺔ اﻟﺟزاﺋري،
.01، ص 9002/8002اﻟﺟزاﺋر،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺳﻛرة،اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ،
.5، ص ﻧﻔﺳﻪاﻟﻣرﺟﻊ-(3)
(ﻋدا اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﺄﻣﯾﻧﯾﺔ)اﻟﻣﺑﺎدئ اﻹرﺷﺎدﯾﺔ ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣؤﺳﺳﺎت ،واﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻧظر ﻣﺟﻠس اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ -(4)
.11، ص5002، دﯾﺳﻣﺑر اﻟﺗﻲ ﺗﻘﺗﺻر ﻋﻠﻰ ﺗﻘدﯾم اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ 
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اﻟﻣﻔﻬوم اﻟﻌﺎم ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ ﯾﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﻋدم ﻛﻔﺎﯾﺔ اﻟﺳﯾوﻟﺔ اﻟﻣﺗﺎﺣﺔ ﻓﻲ :ﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔﻣ-3
ﺗﺟﺎﻩ ﻋﻣﻼءﻩ أو ﺗﻧﻔﯾذ ﻋﻣﻠﯾﺎﺗﻪ ﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪﺎﺑاﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ اﻟﻌﺎدﯾﺔ واﻟﺗﻲ ﯾﺣﺗﺎﺟﻬﺎ ﻟﻠوﻓﺎء ﺣﺗﯾﺎﺟﺎتﻟﻼاﻟﻣﺻﺎرف 
.(1)اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﯾوﻣﯾﺔ
ﻣﯾن ﺄف ﺧﺳﺎﺋر ﺑﺳﺑب ﺻﻌوﺑﺔ ﺗوﺗﻌﺗﺑر ﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﻗد ﺗؤدي إﻟﻰ ﺗﺣﻣل اﻟﻣﺻر 
اﻟﻣﺻرف ﻟﻠﺣﺻول ﻋﻠﻰ اﻷﻣوال ﺑﺄﺳﻌﺎر ﻓواﺋد أﻋﻠﻰ ﻣن اﻷﺳﻌﺎر اﻟﺗﻲ ﯾﺣﺻل ﺿطراراﻣﺻﺎدر أﻣوال أو 
ﺳﺗﺣﻘﺎقااﻟﻣوﺟودات وﺗوارﯾﺦ ﺳﺗﺣﻘﺎقاﻋﻠﯾﻬﺎ ﻓﻲ اﻟظروف اﻟطﺑﯾﻌﯾﺔ، وذﻟك ﺑﺳﺑب ﻋدم ﻣواءﻣﺔ ﺑﯾن ﺗوارﯾﺦ 
ﺗﺣﻣل ﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔاﻛﻣﺎ ﺗﺷﻣل ﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ .(2)اﻟﻣطﻠوﺑﺎت أو ﻧﺗﯾﺟﺔ ﺗدﻓﻘﺎت ﻧﻘدﯾﺔ ﺧﺎرﺟﯾﺔ ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ
اﻟﻣﺻرف ﻟﺧﺳﺎﺋر ﺑﺳﺑب ﻋدم ﺗﻣﻛﻧﻪ ﻣن ﺗﻧﻔﯾذ ﻋﻣﻠﯾﺎت أﺻول ﻣﻌﯾﻧﺔ ﺑﺄﺳﻌﺎر ﻣﻘﺑوﻟﺔ ﻓﻲ اﻟظروف اﻟطﺑﯾﻌﯾﺔ، 
.(3)وذﻟك ﺑﺳﺑب أزﻣﺔ اﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ 
ﺑﯾن ﻧﺣرافاﻻﺧطر »:اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻋﻠﻰ أﻧﻬﺎ"ininaV"ﻋرف  :ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ-4
ﯾﺟﺎﺑﯾﺔ إوﺧطر اﻟﺗﺷﻐﯾل ﻫو اﻟﻔﺟوة اﻟﻣﺳﺟﻠﺔ ﺳواء .ﺑﺈﻧﺗﺎج ﺧدﻣﺔ وﺗوﻗﻌﺎت اﻟﺗﺧطﯾط اﻹدارﯾﺔاﻟرﺑﺢ اﻟﻣرﺗﺑط
.(4)«أو ﺳﻠﺑﯾﺔ  ﻧﺳﺑﺔ إﻟﻰ اﻷرﺑﺎح اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ
وﻫﻲ . ﺣداث ﺧﺎرﺟﯾﺔأﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻌرض ﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺟم ﻋﻠﻰ »:ﻛﻣﺎ ﻋرﻓﺗﻬﺎ ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل ﺑﺄﻧﻬﺎ
ﻓﻲ اﻷﺷﺧﺎص واﻷﻧظﻣﺔ أو ﺣدوث ظروف اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧﺎﺟﻣﺔ ﻋن ﺿﻌف ﻓﻲ اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔ أو ﺿﻌف
ﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣؤﺗﻣر اﻟدوﻟﻲ اﻟﺛﺎﻧﻲ ﻟﻠﻣﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ، "ﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ"ﻋﺛﻣﺎن ﺳﺎﻟم اﻟطﺎﻟب، -(1)
.4، ص5102ﺗﻣوز، 03/92واﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻋﻣﺎن، اﻷردن، 
ﻣدى ﺗطﺑﯾق أﻓﺿل اﻟﻣﻣﺎرﺳﺎت ﻓﻲ إدارة -إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﻓﻲ اﻷردن،ﻋدﻧﺎن ﺷﺎﻫر اﻷﻋرج-(2)
، 52اﻟﻌدد  اﻟﻌراق،ﻌﺔ ﺑﻐداد،اﻟﺟﺎﻣ، ﻣﺟﻠﺔ ﻛﻠﯾﺔ ﺑﻐداد ﻟﻠﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ،-ﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﻓﻲ اﻷردن
.111، ص0102
دراﺳﺔ ﻟﻌﯾﻧﺔ ﻣن اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻓﻲ -إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ،أﺣﻼم ﺑوﻋﺑدﻟﻲ، ﺛرﯾﺎ ﺳﻌﯾد-(3)
.911، ص 5102، 30اﻟﻌدد  ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ ، اﻟﺟزاﺋر،اﻟﻣﺟﻠﺔ اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ،،-اﻟﺟزاﺋر
، ﻟﻠﺟﻧﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ وﻛﯾﻔﯾﺔ اﺣﺗﺳﺎب اﻟﻣﺗطﻠﺑﺎت اﻟرأﺳﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻬﺎ،ﻘد اﻟﻌرﺑﻲﺻﻧدوق اﻟﻧ-(4)
.8، ص4002أﺑو ظﺑﻲ، اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، 
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ﻋدم ﻛﻔﺎﯾﺔ أﻧظﻣﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت، ﻓﺷل ﺗﻘﻧﻲ، ﻣﺧﺎﻟف أﻧظﻣﺔ ﺣﺗﻣﺎلاإن ﻣﺧﺎطر اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن .ﺧﺎرﺟﯾﺔ
.(1)«اﻟرﻗﺎﺑﺔ، اﻻﺧﺗﻼس، ﻛوارث طﺑﯾﻌﯾﺔ ﺗؤدي ﺟﻣﯾﻌﻬﺎ إﻟﻰ ﺧﺳﺎﺋر ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ
ف ﻣرﺗﺑطﺔ أﺳﺎﺳﺎ وﯾطﻠق ﻋﻠﯾﻬﺎ أﯾﺿﺎ ﻣﺧﺎطر ﺗﻐﯾرات أﺳﻌﺎر اﻟﺻر :ﻣﺧﺎطر ﺳﻌر اﻟﺻرف-5
ﺑﺎﻟﻌﻣﻠﺔ ﻗﺗراضاﻻﺳﺗﯾراد أو اﻟﺗﺻدﯾر اﻟﻣﻘدﻣﺔ ﺑﺎﻟﻌﻣﻠﺔ اﻟﺻﻌﺑﺔ، وﻛذﻟك ﻣرﺗﺑطﺔ ﺑﻌﻣﻠﯾﺎت ﺑﻌﻣﻠﯾﺎت اﻹ
.(2)اﻷﺟﻧﺑﯾﺔ وﻫﻲ ﻣﺧﺎطر ﺗواﺟﻪ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ دوﻟﯾﺔ اﻟﻧﺷﺎط
وﺗﻣﺛل ﻣﺧﺎطر ﺳﻌر اﻟﺻرف درﺟﺔ اﻟﺗﻘﻠب ﻓﻲ ﺳﻌر ﺻرف ﻋﻣﻠﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ ﻧﺳﺑﺔ إﻟﻰ اﻟﻌﻣﻼت اﻷﺧرى 
.(3)ﺟﻌﯾﺔﻟﻰ اﻟﻌﻣﻠﺔ اﻟﻣر إ أو
/ﺎ ﯾﻛون ﻣﻌدل اﻟﻔﺎﺋدة ﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟدﺧلﻋﻧدﻣ ﺄوﻫﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺷ:ﻣﺧﺎطر ﺳﻌر اﻟﻔﺎﺋدة-6
، ﻛﻣﺎ ﺗﻌرف ﻋﻠﻰ أﻧﻬﺎ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﻣﻛن ﻓﻲ اﻟﺗﻐﯾرات (4)اﻟﺳوﻗﯾﺔ ﻟﻠﺑﻧك ﺣﺳﺎﺳﺔ ﻟﺗﻘﻠﺑﺎت أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة
ﻛﻣﺎ ﯾدل ﻣﺧﺎطر .(5)باﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻷﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة وﻗدرة اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﺗﻘﯾﯾم أوﺿﺎﻋﻪ ﻓﻲ اﻟوﻗت اﻟﻣﻧﺎﺳ
أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة ﻋﻠﻰ أن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻹﯾرادات اﻟﻣﺻرف اﻟﺣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ وﻛذﻟك رأس 
.اﻟﻣﺎل ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﻠﺗﻐﯾر ﻓﻲ أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة
، ﻣﺎرس أﺑوظﺑﻲ ، ﺻﻧدوق اﻟﻧﻘد اﻟﻌرﺑﻲ، أطروﺣﺔ أﺳﺎﺳﯾﺔ ﻓﻲ اﻟرﻗﺎﺑﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺑﻧوك وٕادارة اﻟﻣﺧﺎطر،إﺑراﻫﯾم اﻟﻛراﺳﻧﺔ-(1)
.14، ص6002
إدارة  اﻟدوﻟﻲ اﻟﺳﺎﺑﻊ  ﻓﻲ، ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻣؤﺗﻣرﺗﻘﻧﯾﺎت إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺳﻌر اﻟﺻرف،ﻟﺣق ﺑوﻋﺗروسﻋﺑد ا-(2)
، ﻓرﯾلأ 81/61أﯾﺎم اﻷردن، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟزﯾﺗوﻧﺔ اﻷردﻧﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻹدارﯾﺔ،اﻟﻣﺧﺎطر واﻗﺗﺻﺎد اﻟﻣﻌرﻓﺔ،
.2، ص7002
إدارة ﻣﺧﺎطر أﺳﻌﺎر اﻟﺻرف اﻷﺟﻧﺑﻲ ﺑﺎﺳﺗﺧدام أدوات اﻟﺗﺣوط اﻟﻌﺎﻣري، اﻋﺗﺻﺎم ﺟﺎﺑر اﻟﺷﻛرﺟﻲ، ﻣﺣﻣد ﻋﻠﻲ إﺑراﻫﯾم-(3)
، 3102، 32، اﻟﻌدد 8ﻣﺟﻠد ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟوادي، اﻟﺟزاﺋر،ﻣﺟﻠﺔ دراﺳﺎت ﻣﺣﺎﺳﺑﯾﺔ وﻣﺎﻟﯾﺔ،اﻟﻣﺎﻟﻲ، دراﺳﺔ ﺗﺣﻠﯾﻠﯾﺔ ﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ،
  .42ص
,4002,tuoryb ,sknaB barA fo noinu ,ecnaniF dna gniknaB tnemeganaM ksiR nreduoM ,asuM rehaT )- 4(
.75 P
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻣوﯾل واﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ﻣﻊ اﻟﺗﻌرض ﻟواﻗﻊ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻋﻠﻲ ﻋﺑد اﷲ ﺷﺎﻫﯾن، -(5)
اﻷول، اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر واﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ ﻓﻠﺳطﯾن ﺑﯾن آﻓﺎق اﻟﺗﻧﻣﯾﺔ واﻟﺗﺣدﯾﺎت  اﻟدوﻟﻲ اﻟﻣؤﺗﻣرﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻲ ، اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﻓﻲ ﻓﻠﺳطﯾن
.5، ص5002ﻣﺎي 9/8ﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﺟﺎرة ﻗﺳم اﻟﻣﺣﺎﺳﺑﺔ،اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻏزة ، ﻓﻠﺳطﯾن،رة، اﻟﻣﻌﺎﺻ
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إن اﻟﺗذﺑذﺑﺎت ﻓﻲ ﺳﻌر اﻟﻔﺎﺋدة ﺗؤﺛر ﻋﻠﻰ اﻹﯾرادات ﻣن ﺧﻼل اﻟﺗﻐﯾﯾر اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻟرأس 
.(1)اﻟﻣﺎل
ﯾﺗﻌﯾن ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻرف دراﺳﺔ أﺳﻌﺎر اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﻘرﺿﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﺗم ﺗﺣﻣﯾﻠﻬﺎ :ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺳﻌﯾر-8
اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﺗوﻗﻊ ﻣن رﺗﻔﻊاﻟﻠﻌﻣﻼء ﻓﻲ ﺻورة أﻋﺑﺎء ورﺑطﻬﺎ ﺑﻣﺳﺗوى اﻟﻣﺧﺎطر، ﻓﻛﻠﻣﺎ زادت اﻟﻣﺧﺎطر 
اﻟﺗﺳﻬﯾﻼت وﯾﺗﻌﻠق اﻷﻣر ﺑﺎﻟﻬﺎﻣش اﻟﻣﺿﺎف اﻟذي ﯾﻣﯾز ﺑﯾن ﻋﻣﯾل وآﺧر، ﻟذﻟك ﯾﺗﺣدد ﺳﻌر اﻹﻗراض 
وﺗﻛﻠﻔﺔ إدارة اﻟدﯾن، ﺣﺗﯾﺎطﻲاﻻﺳﺎﺳﻲ ﻣن ﺧﻼل ﺗﻛﻠﻔﺔ اﻷﻣوال اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ أو اﻟﺳوﻗﯾﺔ ﻣﺿﺎف إﻟﯾﻬﺎ ﻧﺳﺑﺔ اﻷ
.(2)ﻟﺟﻧﺔ إدارة أﺻول وﺧﺻوم اﻟﺑﻧك ﺑﺻﻔﺔ دورﯾﺔ ﯾﺗم ﻣﻧﺎﻗﺷﺔ ﺳﻌر اﻹﻗراض اﻷﺳﺎﺳﻲﺟﺗﻣﺎعﺎوﺑ
ﺗﺄﺛﯾر ﻋﻠﻰ ﻫﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن أن ﺗﻛون ﻟﻬﺎ :اﻟﻣﺧﺎطر اﻹﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ-9
ﻗرارات ﺧﺎطﺋﺔ أو اﻟﺗﻧﻔﯾذ اﻟﺧﺎطﺊ ﻟﻠﻘرارات وﻋدم اﻟﺗﺟﺎوب ﺗﺧﺎذﻻإﯾرادات اﻟﻣﺻرف وﻋﻠﻰ رأس ﻣﺎﻟﻪ ﻧﺗﯾﺟﺔ 
.(3)اﻟﻣﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﺗﻐﯾرات ﻓﻲ اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ
ﻧب ﻣن ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ، أو ﻓﻘد ﺟﺎﻟﺗزاﻣﺎتااﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟوﻗوع  ﺄﺗﻧﺷ:اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ-01
ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﻌدم ﺗواﻓر اﻟرأي اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲ اﻟﺳﻠﯾم، أو ﻟﻌدم ﻛﻔﺎﯾﺔ اﻟﻣﺳﺗﻧدات اﻟﺗﻲ ﺗؤﻛد ﻣﻠﻛﯾﺔ ﺻولﻗﯾﻣﺔ أﺻل ﻣن اﻷ
اﻟﻣﺻرف ﻟذﻟك اﻟﻣﺻرف، وﯾﺄﺗﻲ ﻓﻲ ﻣﻘدﻣﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ اﻟﻘواﻧﯾن اﻟﺗﻲ ﺗﻔرﺿﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﻣرﻛزﯾﺔ، 
اﻟﺗﻲ ﺗﺣد ﻣن ﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣﺳﻣوح ﺑﻬﺎ، واﻟﺿواﺑطاﻟﻘﺎﻧوﻧﻲ، وﻧﺳب اﻹﺣﺗﯾﺎطﻲواﻻاﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﻧﺳب اﻟﺳﯾوﻟﺔ، 
ﻛﻣﺎ .اﻟﺟﻐراﻓﻲﻧﺗﺷﺎرواﻻاﻟﺟﻐراﻓﻲ، ﻛﻣﺎ أن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ ﺗرﺗﺑط ﺑﻌدم وﺿﻊ اﻟﻌﻘود ﻧﺗﺷﺎرواﻻاﻟﺗوﺳﻊ 
أن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ ﺗرﺗﺑط ﺑﻌدم وﺿﻊ اﻟﻌﻘود اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣوﺿوع اﻟﺗﻧﻔﯾذ، أي أﻧﻬﺎ ﺗرﺗﺑط ﺑﺎﻟﻧظﺎم اﻷﺳﺎﺳﻲ 
وﻧﻌﻧﻲ ﺑﻬذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر .(4)ﺑﺎﻟﻌﻘود واﻟﺻﻔﻘﺎتﻟﺗزاماﻻواﻟﺗﺷرﯾﻌﺎت، واﻷواﻣر اﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺣﻛم 
.ﺗﺣﻘﯾق ﺧﺳﺎﺋر ﻧﺗﯾﺟﺔ اﻟﻔﺷل ﻓﻲ اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ
.33، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقإﺑراﻫﯾم اﻟﻛراﺳﻧﺔ، -(1)
ﻓﻲ ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ، (إدارﺗﻬﺎ، واﻟﺣد ﻣﻧﻬﺎ-ﺗﺣدﯾدﻫﺎ، ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ)اﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ ،ﻓرﯾدة ﻣﻌﺎرﻓﻲ، ﺻﺎﻟﺢ ﻣﻔﺗﺎح-(2)
  ﺔاﻷردﻧﯾﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟزﯾﺗوﻧﺔﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻹدارﯾﺔ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر واﻗﺗﺻﺎد اﻟﻣﻌرﻓﺔ، اﻟﻣؤﺗﻣر اﻟﻌﻠﻣﻲ اﻟدوﻟﻲ اﻟﺳﺎﺑﻊ،
.4، ص 7002أﻓرﯾل 81-61اﻷردن، أﯾﺎم 
.9، ص ، ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻧﻌﯾﻣﺔ ﺧظراوي-(3)
اﻟﺗﺟرﺑﺔﻣن ةاﻟﻣﻌﺎﺻر اﻟﺗطﺑﯾﻘﺎتﻟﺑﻌضدراﺳﺔاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرفوﺗﺣدﯾﺎتاﻟﻣﺧﺎطر إدارةﻓﺿل ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻣﺣﻣد، -(4)
، ﺗﺧﺻص اﻗﺗﺻﺎد ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟدراﺳﺎت  ةﻏﯾر ﻣﻧﺷور أطروﺣﺔ دﻛﺗوراﻩ، ، 3002–9991اﻟﻔﺗرةﺧﻼلواﻟﺳﻌودﯾﺔاﻟﺳوداﻧﯾﺔ
.11، ص 7002اﻟﺳودان، اﻟﺳودان، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻻﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔ،
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺣولأﺳﺎﺳﯾﺎت:اﻷولاﻟﻔﺻل
- 62 -
وﻫﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن اﻟﻘواﻧﯾن واﻟﺗﺷرﯾﻌﺎت اﻟﺻﺎدرة ﻣن اﻟدوﻟﺔ:اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾﺎﺳﯾﺔ-11
ﯾﺔ، وﻏﯾرﻫﺎ ﻛﻣﺎ ﺗﻧﺟم اﻟﻣﺧﺎطر ر اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ أو اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﻐﯾﺗاﻟﺿراﺋب،  ﻛﻔرضأو اﻟﺳﻠطﺎت اﻟﺣﻛوﻣﯾﺔ 
.(1)واﻟﻣﻘﺎطﻌﺎت واﻟﺗﺄﻣﯾم واﻟﻌوﻟﻣﺔﺿطراﺑﺎتاﻻاﻟﺳﯾﺎﺳﯾﺔ ﻣن 
:طﺑﯾﻌﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺣﯾطﺔ ﺑﺎﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ:اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻟث
ﺑﺄﺣﻛﺎم اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻟﺗﻌﺎﻣلﻠزم ﻋﻠﯾﻬﺎ ﺗ ُﻧﻔرد ﺑﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻟﺗﻲ ﺗن اﻟﺻﯾﻐﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲ إ
ﻧواع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﺗﻧﻔرد ﺑﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ إﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗم ﻓﺈن ﻫﻧﺎك أ.اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
.ﺳﺎﺑﻘﺎاﻟﺗطرق إﻟﯾﻬﺎ 
اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻌﻠق ﺑﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل :اﻟﻔرع اﻷول
اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻋدﯾدة وﻣﺗﻧوﻋﺔ ﺣﯾث ﺑﻠﻎ ﻋددﻫﺎ ﻛوﺳﯾﻠﺔ اﻟﺗﻣوﯾل ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻاﻟﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ أو أدوات 
واﻻﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔ، وذﻟك ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻻﻛل اﻷﻧﺷطﺔ ﺣﺗﯾﺎﺟﺎتاﺑﻊ ﻋﺷرة أداة ﺗﻐطﻲ اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﺣواﻟﻲ أر 
اﻟﻘرض  ﺳماﻋﻛس وﺳﺎﺋل اﻟﺗﻣوﯾل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻟﺗﻘﻠﯾدي اﻟذي ﯾﺗﻣﺛل ﺟوﻫرﻩ ﻓﻲ ﺻﯾﻐﺔ واﺣدة ﺗﻧطوي ﺗﺣت 
ﺑﯾﻊ اﻟﻣراﺑﺣﺔ، اﻟﻣﺗﺎﺟرة، :ﺑﻔﺎﺋدة، وﺗﻧدرج ﺻﯾﻎ وأدوات اﻟﺗﻣوﯾل وذﻟك ﻋﻠﻰ ﻧﺣو ﻋﻘود ﻣﻌﺎوﺿﺎت وﻣﺛﺎﻟﻬﺎ
اﻟﻬﺑﺔ، :ﻣﺛل–اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ وﻏﯾرﻫﺎ وﻋﻘود اﻟﺗﺑرﻋﺎت -ﻟﺔ، ﻋﻘد ﺑﯾﻊ اﻟﺳﻠم وﻋﻘود اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﺑﺄﻧواﻋﻬﺎﻋﻘد اﻟﻣﻘﺎو 
.(2)اﻟوﺻﯾﺔ وﻏﯾرﻫﺎ
.(3)ﻬذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر ﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن ﺗﺑﺎﯾن أراء اﻟﻔﻘﻬﺎء ﺣول ﺗطﺑﯾق اﻟﺻﯾﻎﻓ
:(4)ﻓﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﺧﺎطر ﺗﻧﻔرد ﺑﻬﺎ ﺗﺗﻌﻠق ﺑﺷروطﻬﺎ اﻟﺷرﻋﯾﺔ وطﺑﯾﻌﺗﻬﺎ ﻣﺛل
.ل ﻋن إﺗﻣﺎم اﻟﺻﻔﻘﺔ ﺣﺗﻰ ﺑﻌد ﺻدور اﻟوﻋد ﻋﻧﻪ ودﻓﻊ اﻟﻌرﺑونﺗراﺟﻊ اﻟﻌﻣﯾ
.ﻋدم زﯾﺎدة اﻟﺳﻌر أو اﻟﻌﺎﺋد ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﺄﺧر اﻟﻌﻣﯾل ﻋن اﻟﺳداد ﻓﻲ اﻟﻣوﻋد اﻟﻣﺗﻔق ﻋﻠﯾﻪ
ﻋدم ﺗﺳﻠﯾم اﻟﺳﻠﻊ أو اﻟﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟوﻗت اﻟﻣﺗﻔق ﻋﻠﯾﻪ ﻛﻣﺎ ﻫو اﻟﺣﺎل ﻓﻲ ﻋﻘود اﻟﺗﺳﻠﯾم 
.ﺳﺗﺻﻧﺎعأو اﻹ
.ﻧﺗﯾﺟﺔ ظروف ﻋﺎﻣﺔ ﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪﺎﺑوﻓﺎء ﻣﺧﺎطر ﻋﺟز اﻟﻌﻣﯾل ﻋن اﻟ
.86، ص، ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻫﺎﺟر زرارﻗﻲ -(1)
ﻣﺧﺎطر ﺗطﺑﯾق ﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل ﻣﻧﺻور، ﺣﺳن ﺻﺎدق ﻣﺣﻣد ﺣﻣد اﷲ،ﺣﺳن اﻟرﺳول ﯾوﺳف اﻟﺗوم، ﻣﺻطﻔﻰ اﺣﻣد ﻣﺣﻣد -(2)
.4، ص2102اﻟﻌدد اﻟﺧﺎﻣس، اﻟﺳودان، ،ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺳودان ﻟﻠﻌﻠوم واﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾﺎ، ﻣﺟﻠﺔ اﻟﻌﻠوم واﻟﺑﺣوث اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻓﻲ اﻹﺳﻼم
، ﻣﺟﻠﺔ دراﺳﺎت إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﺻﯾرﻓﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ ظل ﻣﻌﺎﯾﯾر ﺑﺎزل،ﻋﺑد اﻟرزاق ﺑن ﺣﺑﯾب، أﺳﻣﺎء طﻬراوي-(3)
.56، ص 91اﻟﻣﺟﻠد 1اﻟﻌدد  اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ، ،اﻟﺗدرﯾبﻟﻠﺑﺣوثاﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻌﻬد،اﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ إﺳﻼﻣﯾﺔ
.363-263، ص ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز، ﻋﺑد اﻟرزاق ﺣﺑﺎر، -(4)
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.ﻋدم ﺟواز ﺗداول ﺑﻌض اﻟﻌﻘود ﻓﻲ اﻷﺳواق اﻟﻣﻧظﻣﺔ أو ﺧﺎرﺟﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﻣﺑﺎﺷر
ﻣﺛﺎل ﺣﺎﻟﺔ ﺗﻣﺗﻊ اﻟزﺑون ﺑﺧﯾﺎر اﻟﺗراﺟﻊ )ﻋدم ﻟزوﻣﯾﺔ ﺑﻌض اﻟﻌﻘود وٕاﻣﻛﺎﻧﯾﺔ اﻟﺗراﺟﻊ ﻋﻧﻬﺎ 
(.ﺳﺗﺻﻧﺎع ﻣﺛﻼﻓﻲ ﻋﻘد اﻹ
أو ﺻﻧﺎﻋﺔ أو زراﻋﺔ أو ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧﺎﺷﺋﺔ ﻋن ﻋدم ﺗﺻور ﺿرورة وﺟود ﺧﺑرة ﺗﺟﺎرة
.اﻟﺗرﺗﯾﺑﺎت اﻟﺿراﺋﺑﯾﺔ ﻣﺛﻼ
ﻧﺟﺎز ﺑﯾﻌﻬﺎ وﺗﺳﻠﯾﻣﻬﺎ ﻟﻠزﺑون إﺗﻠف اﻟﺳﻠﻊ اﻟﻣﻣﻠوﻛﺔ ﻣن ﻗﺑل اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻗﺑل 
.أو ﺗﻠﻔﻬﺎ وﻫﻲ ﻣؤﺟرة
.ﺿﻣﺎن اﻟﻌﯾب اﻟﺧﻔﻲ ﻓﻲ اﻟﻣراﺑﺣﺔ ﻣﺛﻼ أو ﻋدم ﺗوﻓر اﻟﻣﻧﻔﻌﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﯾن ﻓﻲ ﻋﻘود اﻹﺟﺎرة
:ﺻﺎدر اﻷﻣوالﻣﺧﺎطر ﻣ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
:(1)ﺗﺗﻛون ﻣﺻﺎدر اﻷﻣوال ﻣن ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ، ووداﺋﻊ اﻟﻣﺗﻌﺎﻗدﯾن واﻟﻣﺧﺻﺻﺎت وﻣﺧﺎطرﻫﺎ ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲ
ﻧﺗﯾﺟﺔ ﺗدﻧﻲ ﻧﺳﺑﺔ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرفﻣﻼﺋﻣﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﻟدى ﻧﺧﻔﺎضا :ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ
رﺟﺣﺔ، ﻟﻰ اﻟﻣوﺟودات اﻟﺧطرة اﻟﻣإ أوإﻟﻰ إﺟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻣوﺟودات ، أول إﺟﻣﺎﻟﻲ اﻟوداﺋﻊ ﺣﺗﯾﺎطﺎتواﻻ
ﻣﺳﺗوى اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺟم ﻋن ﻋدم ﻣﻘدرة اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ اﻟوﻓﺎء رﺗﻔﺎعا ﻧﺧﻔﺎضاﻻوﯾﺳﺑب ﻫذا 
.ﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪﺎﺑ
ﺷدة ﺳﯾوﻟﺔ اﻟوداﺋﻊ، واﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻓﻲ زﯾﺎدة اﻷﻫﻣﯾﺔ اﻟﻧﺳﺑﯾﺔ ﻟﻠﺣﺳﺎﺑﺎت :وداﺋﻊ اﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن
ﻣﻣﺎرﺳﺔ ﯾﺟب ردﻫﺎ ﻋﻧد طﻠﺑﻬﺎ، وﻣﺎ ﯾﺳﺑﺑﻪ ذﻟك ﻣناﻟﻣﺻرفاﻟﺧﺎرﺟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑر ﻗروﺿﺎ ﻓﻲ ذﻣﺔ 
ﻧﻪ ﯾﻣﻛن أن ﯾﻘوﻣوا ﺑﺳﺣب وداﺋﻌﻬم ﻣﺗﻰ أﻫؤﻻء  ﻋﺗﻘﺎداﻫؤﻻء ﻟﻣﻣﺎرﺳﺎت ﺗﺿرب ﺑﺎﻟﻧﺷﺎط وﺗﻌﯾﻘﻪ ﻣﺛل 
.أو ﻏﯾر ذﻟك ﻣﻣﺎ ﯾﻌرض اﻟﻣﺻرف ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ،ؤواﺷﺎ
وﯾﺗﻣﺛل وﺟﻪ اﻟﻣﺧﺎطرة ﻓﯾﻬﺎ ﺑﻌدم ﻛﻔﺎﯾﺔ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت ﻧﺗﯾﺟﺔ ﺗدﻧﻲ ﻧﺳﺑﺔ :اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت
اﻟﺧطرة، إذ ﯾؤدي ﻋدم اﻟﻛﻔﺎﯾﺔ أن ﺳﺗﺧداﻣﺎتاﻻﻟﻰ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت إﻟﻰ إﺟﻣﺎﻟﻲ اﻟدﯾون، أو ﻧﺳﺑﺗﻬﺎ إ
.ﯾﻠﺣق ﺑﺎﻟﻣﺻرف ﺟﺎﻧﺑﺎ ﻣن اﻟﺧﺳﺎرة ﻣﺎ ﻟم ﺗﻐطﯾﻪ ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت
، اﻟﻘﺎﻫرة، ﻣﺻرﻟﻣﻛﺗﺑﺔ اﻟﻌﺻرﯾﺔ ﻟﻠﻧﺷر واﻟﺗوزﯾﻊ،، اإدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺣﻣد ﻣﺣﻣود اﻟﻣﻛﺎوي، -(1)
.93-83، ص ص 2102
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:ﻣﺧﺎطر اﻟﺑﻧﯾﺔ اﻟذاﺗﯾﺔ ﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
ﯾﻧﺑﺛق ﻫذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻣن ﺑﻧﯾﺔ اﻟﻣﺻرف اﻟذاﺗﯾﺔ وطﺑﯾﻌﺔ ﻧﺷﺎطﺎﺗﻪ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ 
ف اﻟذاﺗﯾﺔ ﻗدرات اﻟﻣﺻرف اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﻣواردﻩ اﻟﺑﺷرﯾﺔ ﻣن ﺟﻬﺔ واﻟﺿواﺑط واﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟﺷرﻋﯾﺔ وﯾﻘﺻد ﺑﺑﻧﯾﺔ اﻟﻣﺻر 
ن ﻫذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ دون ﻏﯾرﻩ ﻛوﻧﻬﺎ ﺈﻣن ﺟﻬﺔ ﺛﺎﻧﯾﺔ، وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ، ﻓ
.(1)ﻧﺎﺑﻌﺔ ﻣن طﺑﯾﻌﺔ ﻋﻣﻠﯾﺎﺗﻪ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، وﻻ ﯾﻘﺻد ﺑذﻟك ﻣﺧﺎطر ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ
:(2)ذا اﻟﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻣن ﺑﻧﯾﺔ اﻟﻣﺻرف اﻟذاﺗﯾﺔ وطﺑﯾﻌﺔ ﻧﺷﺎطﺎﺗﻪ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔوﯾﻧﺑﺛق ﻫ
.ﻣﺣدودﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﺑﺷري-
.اﻟﺗﻘﻠﺑﺎت ﻏﯾر اﻟﻣﺣﺳوﺑﺔ ﻟﻠﻣوارد اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ-
.ﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ-
.ﻣﺣﺎﻛﺎة اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ-
ﺿواﺑط ﻣﺻﺎﻟﺢ اﻟﻣﺟﺗﻣﻊ .ﻣﺧﺎطر اﻟﺿواﺑط اﻟﺷرﻋﯾﺔ ودور اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟﺷرﻋﯾﺔ-
 .ﺎنواﻹﻧﺳ
.ﻣﺣدودﯾﺔ اﻟﻣﻧﺗوﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ-
دار اﻟﻣﺳﯾرة ﻟﻠﻧﺷر واﻟﺗوزﯾﻊ، ﻣﺑﺎدﺋﻬﺎ ﺗطﺑﯾﻘﺎﺗﻬﺎ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،–أﺣﻛﺎﻣﻬﺎ -اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،ﻣﺣﻣد ﻣﺣﻣود اﻟﻌﺟﻠواﻧﻲ-(1)
.134، ص 8002، اﻷردن  ﻋﻣﺎن
ﻟﻠﻣؤﺗﻣر اﻟراﺑﻊ ﻟﻠﻣﺻﺎرف واﻟﻣؤﺳﺳﺎت داﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻣ، اﻟﻣﺧﺎطر اﻟواﻗﻌﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺣﺳن ﺣزوري، -(2)
.3، ص9002ﺣزﯾران، 2-1اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ، دﻣﺷق 
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ﻟﻣﺧﺎطرادر ﺎﯾوﺿﺢ أﻫم ﻣﺻ:(1-2)ﺷﻛل 
، دار اﻟﻧﻔﺎﺋس ﻟﻠﻧﺷر إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،ﺷﻬدﺑراﻧﻲ أﺑوﻋﺑد اﻟﻧﺎﺻر:اﻟﻣﺻدر
.95، ص 3102،ن، اﻷردواﻟﺗوزﯾﻊ
ﻼﻩ ﯾﺗﺑﯾن ﻟﻧﺎ ان اﻟﺧطر ﯾﻧﻘﺳم اﻟﻰ ﻗﺳﻣﯾن ﺧطر اﻗﺗﺻﺎدي اﻟذي ﯾﻧﻘﺳم ﺑدورﻩ اﻋﺧﻼل اﻟﺷﻛﻸ ﻣن 
اﺧطﺎر اﺗﺧﺎذ اﻟﻘرار و ( و اﺧرى طﺑﯾﻌﯾﺔ ﻛﺎﻟﺗﻐﯾرات اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ )اﻟﻰ اﺧطﺎر ﺗﺣدث ﺧﺎرج ادارة اﻟﻣﺗﻌﺎﻗدﯾن
اﻟﻐﺑن او ﻓﻲ ﺻﯾﻐﺔ اﻟﻌﻘد اﻟﻣﺑروم ،ﺞ ﻣن ﺧطر اﺧﻼﻗﻲ ﻛﺎﻟﻐش و واﻟﺗﻲ ﺗﻧﺗاﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻣن ارادة اﻟﻌﺎﻗدﯾن ،
.ﻗﺳم ﻏﯾر اﻗﺗﺻﺎدي و  
ﻣﺻدر اﻟﺧطر
ﻏﯾر اﻗﺗﺻﺎدي  اﻗﺗﺻﺎدي
ﺧﺎرﺟﺔ أﺧطﺎر ﺑﺣﺗﺔ ﻣن طﺑﯾﻌﺔ اﻟﺣدوث
اﻟﻣﺗﻌﺎﻗدان ﻛﺎﻷﺧطﺎر اﻟطﺑﯾﻌﯾﺔ ﻋن إدارة 
 .اﻟﺦ...واﻟﺗﻐﯾرات اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ
أﺧﻼﻗﻲ ﺳب اﻟﻌﺎﻗدﯾن ﺧطر
ﻛﺎﻟﻐش واﻟﻐﺑن وﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾل
إدارة اﻟﻌﺎﻗدﯾن أﺧطﺎر اﺗﺧﺎذ اﻟﻘرار وﻫﻲ ﻣن 
ﯾﺧﻠﻘﻬﺎ اﻹﻧﺳﺎن ﺑﻧﻔﺳﻪ ﺑﻐرض ﺗﺣﻘﯾق ﻣﻛﺎﺳب 




.ﻣدﺧل إﻟﻰ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ:اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﺳﺑب ﺿرر ﺗاﻟوﻗوع ﻷﺣداث ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻣﺳﺗﻘﺑﻼ ﺣﺗﻣﺎلاﻟﻠﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ أي  إدارةإدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﻟﻣواﺟﻬﺔاﻟﺗﻘﻧﯾﺎتﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت و ﺎرف ﻣﻧﻬﺎ، ﻓﻬﻲ ﺗوﻓر اﻹﺻﻟﻠﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺧﺎﺻﺔ اﻟﻣ
اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﻘدر ﻣﺎ ﺗﻬﺗم ﺑﺈدارةﻛﺗﺷﺎفﺎﺑﺎ ﻓﻲ أداء ﻣﻬﺎﻣﻬﺎ ﻓﺎﻟﻣﺻﺎرف ﻻ ﺗﻬﺗم ﺗواﺟﻬﻬ
.اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ و 
:إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و ﻧﺷﺄةﻣﻔﻬوم:اﻟﻣطﻠب اﻷول
ـذا اﻟﻣﺻـ ـــــــرﻓﯾﺔ واﺧﺗﻠﻔـ ـــــــت ﻧظـ ـــــــرا ﻟزاوﯾـ ـــــــﺔ اﻟـ ـــــــﺗﻲ ﯾﻧظـ ـــــــر ﻣﻧﻬــﺎ،وﻛـ ــــــإدارة اﻟﻣﺧــــــﺎطر ﻌـ ـــــــددت ﺗﻌـ ـــــــﺎرﯾفﺗ
ﻣــــﻊ ﻣــــرور اﻟــــزﻣن ﺣﺻــــﻠت ﻋــــدة ﺗﻐـــــﯾرات ﻋﻠـــــﻰ وﻟﻛــــن و  اﻟﺗـ ـــــداﺧل ﺑﯾﻧﻬـ ـــــﺎ وﺑـ ـــــﯾن اﻟﻣﻔــــﺎﻫﯾم أﺧــــرى ﻛﺎﻟﺗــــﺄﻣﯾن
.اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﻫـذﻩ اﻟﺗﻌـﺎرﯾف ﻧـﺗﺞ ﻋﻧﻬـﺎ ﻣﻔﻬوﻣـﺎ ﺟدﯾـدا ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر
:ﺗﻌرﯾف إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ:اﻟﻔرع اﻷول
ﺎ ﺑﻣﻌﻧـﻰ أﺿــﯾق ﻓﻬــﻲ وظﯾﻔــﺔ إدارة ﯾﻘﺻـد ﺑــﺈدارة اﻟﻣﺧــﺎطر ﻋﻣﻠﯾـﺔ ﺣﻣﺎﯾــﺔ ﺷــﺧص اﻟﻣـرء و أﺻــوﻟﻪ، أﻣــ
طﺑـق ﻣـدﺧﻼ ﻋﻠﻣﯾـﺎ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣـل ﻣـﻊ اﻟﻣﺧـﺎطر، و ﻣـن ﻫـذا اﻟﻣﻧطﻠـق ﻓﻬـﻲ ﺗﻘـوم ﻋﻠـﻰ ﺗ ُاﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺗﺧدم أو 
.(1)اﻟﺧطواتﻟﺗﺣدﯾدﻓﻠﺳﻔﺔ ﻣﺣددة و ﺗﺗﺑﻊ ﺗﺳﻠﺳﻼ ﺟﯾد
ﻟﻼزﻣـﺔ و اﻷدوات ا ﺔاﻟﺑﯾﺋﺔ اﻟﻣﻧﺎﺳﺑ ﻟﺗﻬﯾﺋﺔﺷﺎﻣﻼﺑﺄﻧﻬﺎ ﻧظﺎم ﻣﺗﻛﺎﻣل و :ﻣﺧﺎطرﯾﻣﻛن ﺗﻌرﯾف إدارة اﻟو 
ﻟﺗوﻗـــﻊ و دراﺳـــﺔ اﻟﻣﺧـــﺎطر اﻟﻣﺣﺗﻣﻠ ـــﺔ و ﺗﺣدﯾ ـــدﻫﺎ و ﻗﯾﺎﺳـــﻬﺎ و ﺗﺣدﯾ ـــد ﻣﻘ ـــدار آﺛﺎرﻫـــﺎ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠ ـــﺔ ﻋﻠ ـــﻰ أﻋﻣـــﺎل
ﻫـذﻩ اﻟﻣﺧـﺎطر ﻟﺗﺟﻧبو أﺻوﻟﻪ و إﯾراداﺗﻪ ووﺿﻊ اﻟﺧطط اﻟﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﻟﻣﺎ ﯾﻠزم و ﻟﻣﺎ ﯾﻣﻛن اﻟﻘﯾﺎم ﺑﻪ اﻟﻣﺻرف
.(2)ﻣﻛـﺎن اﻟﻘﺿـﺎء ﻋﻠـﻰ ﻣﺻـﺎدرﻫﺎاﻟﺳﯾطرة ﻋﻠﯾﻬﺎ و ﺿﺑطﻬﺎ ﻟﻠﺗﺧﻔﯾـف ﻣـن آﺛﺎرﻫـﺎ إن ﻟـم ﯾﻛـن ﺑﺎﻹﻬﺎ و ﺣأو ﻟﻛﺑ
و ﻗــد ﻋرﻓﺗﻬــﺎ ﻧﺧﺑــﺔ اﻟﺗﻧظــﯾم اﻟﻣﺻــرﻓﻲ و إدارة اﻟﻣﺧــﺎطر اﻟﻣﻧﺑﺛﻘــﺔ ﻋــن ﻫﯾﺋــﺔ ﻗطــﺎع اﻟﻣﺻــﺎرف ﻓــﻲ اﻟوﻻﯾــﺎت 
ﺗــﻲ ﯾــﺗم ﻣــن ﺗﻠــك اﻟﻌﻣﻠﯾــﺔ اﻟﻫــﻲ ( elbatdnuorR secivreS laicnaniF( )RSF)اﻟﻣﺗﺣــدة اﻷﻣرﯾﻛﯾــﺔ 
و ذﻟك ﺑﻬدف ﺿﻣﺎن ﻓﻬم ﻛﺎﻣـل اﻟرﻗﺎﺑﺔ ﻋﻠﯾﻬﺎ،ﺗﺣدﯾدﻫﺎ، و ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ، و ﻣراﻗﺑﺗﻬﺎ، وﺧﻼﻟﻬﺎ رﺻد اﻟﻣﺧﺎطر، و 
ﺑﺄﻧﻬــﺎ ﺿــﻣن اﻟﺣــدود اﻟﻣﻘﺑوﻟــﺔ، و اﻹطــﺎر اﻟﻣواﻓــق ﻋﻠﯾﻬــﺎ ﻣــن ﻗﺑــل ﻣﺟﻠــس إدارة اﻟﻣﺻــرف طﻣﺋﻧــﺎناﻻﻟﻬــﺎ و 
.802، ص ، ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻋﺑد اﻟﻧﺎﺻر ﺑراﻧﻲ أﺑو ﺷﻬد–(1)




ﺳـﺎﺋر ﻓـﺈدارة اﻟﻣﺧـﺎطر ﻫـﻲ ﻣـﻧﻬﺞ أو ﻣـدﺧل ﻋﻠﻣـﻲ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣـل ﻣـﻊ اﻟﻣﺧـﺎطر ﻋـن طرﯾـق ﺗوﻗـﻊ اﻟﺧ.(1)ﻟﻠﻣﺧـﺎطر
ﻧﻘﻠل إﻣﻛﺎﻧﯾﺔ ﺣـدوث اﻟﺧﺳـﺎرة أو اﻷﺛـر اﻟﻣـﺎﻟﻲ ﻟﻠﺧﺳـﺎﺋر اﻟﺗـﻲ ﺗﻘـﻊ ﺗﻧﻔﯾذﻫﺎ ﺣﺗﻰ ﺗﺻﻣﯾم إﺟراءات و اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ و 
.(2)إﻟﻰ اﻟﺣد اﻷدﻧﻰ
.(3)ﺑﺷﻛل ﻋﺎم ﯾﻣﻛن ﺗﻠﺧﯾص ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻧﺣو اﻟﺗﺎﻟﻲو 
.ﺗرﺗﯾب أوﻟوﯾﺎت اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔﺗﺣدﯾد و -
.ﺗﺣدﯾد ﻣﺳﺗوى ﻣﻧﺎﺳب ﻟﺗﺣﻣل اﻟﻣﺧﺎطر-
.ﺎ ﻟﻠﺳﯾﺎﺳﺔاﻟﻣﺧﺎطر وﻓﻘﺗﻧﻔﯾذ إﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ اﻹدارة و -
.اﻟﺻﻘل ﺣﺳب اﻟﺣﺎﺟﺔاﻟﻘﯾﺎس واﻹﺑﻼغ واﻟرﺻد و -
ﻣﻣــﺎ ﺗــم ﻋرﺿــﻪ ﻣــن ﺗﻌــﺎرﯾف ﯾﻣﻛــن اﻟﻘــول إن إدارة اﻟﻣﺧــﺎطر ﻫــﻲ ﻋﺑــﺎرة ﻋــن ﻧظــﺎم ﻣﺗﻧﺎﺳــق و ﺷــﺎﻣل 
اﻟﻘﯾـﺎم ﺗﺣﻠﯾﻠﻬﺎ و ﻘﺑل و ﻣن ﺛم دراﺳﺗﻬﺎ و ﺟل اﻟﺗوﻗﻊ ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﺣدوﺛﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺳﺗأاﻷدوات اﻟﻼزﻣﺔ ﻣن ﺳﺗﺧدامﺎﺑ
ﺧطـط ذﻟـك ﻟوﺿـﻊﺗﻲ ﺗـﻧﺟم ﻋﻧﻬـﺎ إن أﻋﻣـﺎل اﻟﻣﺻـﺎرف واﻟﻣؤﺳﺳـﺎت و ﻣﻘدار اﻵﺛﺎر اﻟﺑﻌﻣﻠﯾﺔ اﻟﻘﯾﺎس ﺑﺗﺣدﯾد
.ﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾل ﻣن آﺛﺎرﻫﺎوﻟﻣﺣﺎﻣﺳﺗﻘﺑﻠﻪ ﻟﺗﺟﻧب ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر واﻟﺳﯾطرة ﻋﻠﯾﻬﺎ و 
.(4):ﻫﻲو  ﻓﻌﻣل إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺗﺷﻣل أرﺑﻊ ﻣراﺣل
.ﺗﻌرﯾف اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻧﺷﺎط اﻟﻣﺻرﻓﻲ-
.ر ﺑﺻورة ﻣﻧﺗظﻣﺔ ﻣﺳﺗﻣرةاﻟﻘدرة ﻋﻠﻰ ﻗﯾﺎس ﺗﻠك اﻟﻣﺧﺎط-
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾرﻏب اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ اﻟﺗﻌرض ﻟﻬﺎﺧﺗﯾﺎرا - 
    اﻟﻘرارات  ﺗﺧﺎذاﺑﺔ و ﻣﻌﺎﯾﯾر ﻣﻧﺎﺳو  ﺳﺗﺧدامﺎﺑﻋﻠﻰ ﻣراﻗﺑﺔ ﺗﻠك اﻟﻣﺧﺎطر، اﻟﻣﺻرفﻗدرة إدارة  - 
.رات اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺟﺎلﺑﻣن اﻟﺧﺳﺗﻔﺎدةاﻻاﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﺻﺣﯾﺣﺔ ﻓﻲ اﻟوﻗت اﻟﻣﻧﺎﺳب، و 
، اﻹﺳﻼﻣﯾﺔو ﻋﻼﻗﺗﻬﺎ ﺑﻣﻌﯾﺎر ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﻲﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل ﻣﺧﺎطرﻣوﺳﻰ ﻋﻣر ﻣﺑﺎرك، –(1)
اﻟﻌرﺑﯾﺔ ﻣﯾﺔﯾاﻷﻛﺎد ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺗﺧﺻص اﻟﻣﺻﺎرف ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، دﻛﺗوراﻩ، أطروﺣﺔ
.91، ص 8002اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ،اﻟﺳﻌودﯾﺔ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻟﻠﻣﺻﺎرف 
.15، ص 3002ﻣﺻر، اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ، اﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ، إدارة اﻟﻣﺧﺎطرطﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎل، –(2)
nekoboH , cnI snos dna yeliw nohoJ , tnemeganaM ksiR laicnaniF fo slaitnessE , A neraK,rehcroH – )3(
.54 p , 5002, )sinU-statÉ( )yesreJ weN(
 .62 ص ،رﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻣ، آﺳﯾﺎ ﻗﺎﺳﯾﻣﻲ–(4)
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺣولأﺳﺎﺳﯾﺎت:اﻷولاﻟﻔﺻل
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:(1)دارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ إ ﻛﻣن أﻫﻣﯾﺔو ﺗ
.ﻟﻠﺗطورات اﻟﺟدﯾدة ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺔم إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻣدرﻛﺎ ﻟوظﯾﻔﺗﻪ و ن ﯾﻛون ﻗﺳأ - 
.اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑر اﻷﻛﺛر ﻣﻼﺋﻣﺔ ﻟﻠﺗطورات اﻟﺟدﯾدةر و ﻣﻘﺎﯾﯾس ﻟﻠﺳﯾطرة ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطﺳﺗﺧداماﻣﺣﺎوﻟﺔ -
طر ﺗﺣدﯾدا ن ﺗﺣدﯾد اﻟﻣﺧﺎإن اﻟﻬدف اﻟرﺋﯾﺳﻲ ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻫو دﻋم اﻹدارة اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﺗﻣﻛن ﻣ-
.ﻛﻛلاﻟﻣﺻرف ﻣراﻗﺑﺗﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﺻﺣﯾﺢ ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى ﺻﺣﯾﺣﺎ، وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ وﻣن ﺛم اﻟﺣد ﻣﻧﻬﺎ و 
:(2)ﺗﺗﻠﺧص اﻟوظﺎﺋف اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﯾﻣﺎ ﯾﻠﻲ و 
.ﺿﻣﺎن ﺗواﻓق اﻹطﺎر اﻟﻌﺎم ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻊ اﻟﻣﺗطﻠﺑﺎت اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ-
.ﻣﺎن ﻓﻲ اﻟﻣﺻرفﺋﺗﺣدﯾث ﺳﯾﺎﺳﺔ اﻹﺗاﻟﻘﯾﺎم ﺑﺎﻟﻣراﺟﻌﺔ اﻟدورﯾﺔ و -
ﺗوﺟﯾﻬﻬﺎ ﻟﺟﻬﺎت ﺗﺣدﯾد ﻣﺧﺎطر ﻛل أﻧﺷطﺔ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ وﺿﻣﺎن ﺣﺳن ﺗﺣدﯾدﻫﺎ وﺗﺑوﯾﺑﻬﺎ و -
.ﺧﺗﺻﺎصاﻻ
ﺗوﺟﯾﻬﻬﺎ ﺗﺑوﯾﺑﻬﺎ و وﺿﻣﺎن ﺣﺳن ﺗﺣدﯾدﻫﺎ و ﻣراﻗﺑﺔ ﺗطورات ﻣﺧﺎطر ﻛل ﻧﺷﺎط ﻣن أﻧﺷطﺔ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ-
.ﺧﺗﺻﺎصاﻻﻟﺟﻬﺎت 
ﯾﻧﺎت ﻋﻠﻰ اﻷﻧظﻣﺔ ﺳاﻟﺗﺣﺗراحﻗاﺎت اﻟﺗﺣﻛم ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ و اﻟﻣراﺟﻌﺔ اﻟﻣﺳﺗﻣرة ﻟﻌﻣﻠﯾ-
.ﻋﻣﻠﯾﺔ ﺗدﻓق اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎتاﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ و 
.ﻧﺷر اﻟوﻋﻲ ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر ﺑوﺟﻪ ﻋﺎم ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى-
:اﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺷﺄةﻧ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
واﻟﻧظرﯾــــﺔواﻟﻔﺿــــﺎﺋﯾﺔاﻟﻌﺳـــــﻛرﯾﺔاﻟﺑــــراﻣﺞ ﻓـــﻲ اﻟﻬﻧدﺳـــﺔﺗطﺑﯾﻘــــﺎتاﻧـــدﻣﺎجﻣــــناﻟﻣﺧـــﺎطر إدارة ﻧﺷــﺄت
اﻟﻣﺧـﺎطر إدارة ﻓﻛـر إﻟــﻰ اﻟﺗـﺄﻣﯾن إدارة ﻋﻠـﻰ اﻻﻋﺗﻣـﺎدﻣـناﻟﺗﺣـول وﻛـﺎن اﻟﻣـﺎﻟﻲ ﻘطﺎعاﻟ ﻓﻲ واﻟﺗـﺄﻣﯾناﻟﻣﺎﻟﯾـﺔ
 ﻓـﻲ اﻟﻘـــرار ﻻﺗﺧـــﺎذاﻟﻌﻠﻣـــﻲواﻟﻣـــﻧﻬﺞاﻟﻣﺗوﻗﻌــــﺔواﻟﻘﯾﻣـــﺔواﻟﻌﺎﺋـــداﻟﺗﻛﻠﻔــﺔﺗﺣﻠﯾــل ﻓﻲ اﻹدارة ﻋﻠـم ﻋﻠـﻰ اﻟﻣﻌﺗﻣـد
دراﺳﺔ –ﻣﺧﺎطر اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺑﺎﻟﺗطﺑﯾق ﻋﻠﻰ ﺻﯾﻐﺔ اﻟﻣراﺑﺣﺔ ﻟﻶﻣر ﺑﺎﻟﺷراء  إدارةرﺣﺎب ﻋﻠﻲ اﻟﺷرﯾف اﻟطﺎﻫر، –(1)
،ﻛﻠﯾﺔ اﻟدراﺳﺎت اﻟﻌﻠﯾﺎ،اﻟدراﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﻏﯾر ﻣﻧﺷورة ﺗﺧﺻص، ،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر، ﻣذﻛرة -ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺑﻧك اﻟﺳوداﻧﻲ اﻟﻣﺻري
.12، ص 2102اﻟﺳودان، وﻟوﺟﯾﺎ،ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺳودان ﻟﻠﻌﻠوم و اﻟﺗﻛﻧ
ﻣرﺟﻊ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ  إدارةاﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، –(2)
.81، ص 4102، ﺳﺎﺑق
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺣولأﺳﺎﺳﯾﺎت:اﻷولاﻟﻔﺻل
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ﺑﯾﺳـ ـــﻧز ﻫـ ـــﺎرﻓرد" ﻣﺟﻠـ ـــﺔ ﻓــﻲ اﻟﻣﺧـ ـــﺎطر إدارة ﻟﻣﺻـــــطﻠﺢ ــــورظﻬـ أول ﻛـ ـــﺎن ﺣﯾــــث، اﻟﺗﺄﻛـ ـــد ﻋـ ـــدم ظــــروف ظــــل
اﻟﻣﻧظﻣـــﺔﺑـــداﺧلﻣـــﺎﺷﺧﺻـــﺎ أن وﻫـــﻲ ﺗﻣﺎﻣـــﺎﻣﺧﺗﻠﻔـــﺔ ﻓﻛــــرة آﻧــــذاكاﻟﻣؤﻟــــف طــرح ،ﺣﯾــث6591 ﻋــﺎم"ﯾﻔــور 
ﻗﺎﻣـــــتاﻟــــﺗﻲاﻟﻣؤﺳﺳــــﺎت ﻰأوﻟــ ﺑــــﯾنوﻣــــن، اﻟﺑﺣﺗــــﺔاﻟﻣﻧظﻣــــﺔﻣﺧـــــﺎطر إدارة ﻣﺳــﺋوﻻﻋـــــنﯾﻛــــون أن ﯾﻧﺑﻐــــﻲ
واﻟﺧﺻـ ـــوماﻷﺻـ ـــول إدارة ﻋﻠــــﻰ رﻛــــزت ،اﻟـ ـــﺗﻲاﻟﻣﺻــﺎرف  ﻫــــﻲ اﻟﻣﺧـ ـــﺎطر إدارة وﻣﻣﺎرﺳـ ـــﺔﻣﺧﺎطرﻫــ ـــﺎﺑــ ـــﺈدارة
اﺳــﺗﺣﺎﻟﺔﻋﻧـدﻧﺗﺎﺋﺟﻬـﺎﻣـنواﻟﺣـداﻟﺧﺳـﺎﺋرﺣـدوثﺑﻣﻧــﻊاﻟﻣﺧـﺎطرةﻣـﻊﻟﻠﺗﻌﺎﻣـلأﻧﺟــﻊ طرﻗـﺎ ﻫﻧـﺎك أن وﺗﺑـﯾن
.(1)ﺎﺗﻔﺎدﯾﻬ
ﺎت إدارة اﻟﻣﺧـــــﺎطر ﻓ ــــﻲ ﻣﺧﺗﻠ ـــــف اﻟﻣؤﺳﺳـــــﺎت ﺧﺻوﺻـــــﺎ اﻟﻣؤﺳﺳـ ـــــﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾـ ـــــﺔﺳــــﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾ ـــــإﺗوﺳــــﻊ 
اﻟﺗـــﺄﻣﯾن إﻻ ورﻏـــم أن إدارة اﻟﻣﺧـــﺎطر ﺗﺳـــﺗﻣد ﺟـــذورﻫﺎ ﻣــــن ﺷــــراءﻛﺷــرﻛﺎت اﻟﺗــﺄﻣﯾن وﺻـــﻧﺎدﯾق اﻻﺳـــﺗﺛﻣﺎر،
ﻓـﻲ اﻟواﻗـﻊ  اﻟﺣﻘﯾﻘـﺔ،أن اﻟﻘــول ﺑــﺄن إدارة اﻟﻣﺧـــﺎطر ﻧﺷـﺄت ﺑﺷـﻛل طﺑﯾﻌـﻲ ﻣـن ﺷـراء اﻟﺗـﺄﻣﯾن اﻟﻣؤﺳﺳـﻲ ﯾﻧـﺎﻓﻲ
واﻛـــب ذﻟـــك ﺣــــدوث ﺗﻐــــﯾر ﻓـــﻲاﻟﻔﻠﺳـــﻔﺔ إن ظﻬـــور إدارة اﻟﻣﺧــــﺎطر ﻛــــﺎن ﺑداﯾــــﺔ ﻟﺗﺣــــول دراﻣــــﻲ وﺛــــوري ﻓــــﻲ
ﻫـــو داﺋﻣـــﺎ اﻟﻣـــدﺧل اﻟﻣﻌﯾـــﺎري ﻟﻠﺗﻌﺎﻣـــل ﻣـــﻊ ﺑﺎﻟﻧﺳــﺑﺔ ﻟﻣــدﯾر اﻟﺗــﺄﻣﯾن ﻛــﺎن اﻟﺗــﺄﻣﯾن، اﻻﺗﺟﺎﻫــﺎت ﻧﺣــو اﻟﺗــﺄﻣﯾن
ﻣﺛـــل ﻋــــدم اﻟﺗـﺄﻣﯾن أو اﻻﺣﺗﻔـﺎظ وﻣﻧــﻊ )اﻟﺗـــﺄﻣﯾن ﺄﻣﯾن ﺷﻣﻠـــت ﺗﻘﻧﯾـــﺎت ﺑﺧــــﻼفاﻟﻣﺧـــﺎطر ورﻏـــم أن إدارة اﻟﺗــــ
إﻻ أن ﻫــذﻩ اﻟﺗﻘﻧﯾــﺎت ﻛﺎﻧــت ﺗﻌﺗـــﺑر ﺑﺎﻷﺳــﺎس ﺑــداﺋل اﻟﺗــﺄﻣﯾن وﻛـــﺎن ﻣــدﯾر اﻟﺗــﺄﻣﯾن ﯾﻧظـر ﻟﻠﺗــﺄﻣﯾن ،(اﻟﺧﺳـﺎﺋر
ﻛــﺎن ﯾﻧظــر ﻟــﻪ ﻋﻠــﻰ أﻧــﻪ ﻣـﻊ اﻟﻣﺧـﺎطر أﻣــﺎ اﻻﺣﺗﻔــﺎظ ﻓﻘــد ﻋﻠـﻰ أﻧـﻪ ﻗﺎﻋـدة ﻣﻘﺑوﻟـﺔ أو ﻣـﻧﻬﺞ ﻗﯾﺎﺳـﻲ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣــل
.(2)ةاﻻﺳﺗﺛﻧﺎء ﻟﻬذﻩ اﻟﻘﺎﻋد
وﻋﻧـــــدﻣﺎواﻧﺗﺷـ ـــرت ﻣــــن ﻣؤﺳﺳـ ـــﺔ إﻟــﻰ أﺧــ ـــرى،ﻟﻘـ ـــد ﺑـ ـــدأت ﻓﻠﺳــــﻔﺔ إدارة اﻟﻣﺧـ ـــﺎطر ﻣﻧطﻘﯾــــﺔ وﻣﻌﻘوﻟـ ـــﺔ
ـﺎن اﻟﺗﻐـــﯾر ﻛــ5791  ارة اﻟﻣﺧـــﺎطر واﻟﺗــــﺄﻣﯾن ﻓــــﻲﺳﻣﻬــﺎ إﻟﻰ ﺟﻣﻌﯾــﺔ إدإﻗــررت راﺑطــﺔ ﻣﺷــﺗري اﻟﺗــﺄﻣﯾن ﺗﻐــﯾر 
إدارة " ﺳﻣﻬــــﺎإإﺷـــــﺎرة إﻟـــﻰ أن ﺗﺣـــــوﻻ ﻣـــــﺎ ﯾﺟـــــري ﺣﯾـــث ﺑــــدأت ﺟﻣﻌﯾــــﺔ إدارة اﻟﻣﺧــــﺎطر واﻟﺗــــﺄﻣﯾن ﺑﻧﺷــرﻣﺟﻠــــﺔ 
ﻣﺟﻣوﻋــﺔ ﻋرﯾﺿــﺔ ﻣــن اﻟﺗﻘــﺎرﯾر ﻛﻣـﺎ ﻛـﺎن ﯾﻘـوم ﻗﺳـم اﻟﺗــﺄﻣﯾن ﻓـﻲ راﺑطــﺔ اﻹدارة اﻷﻣرﯾﻛﯾــﺔ ﺑﻧﺷـــر"اﻟﻣﺧـﺎطر 
ﻣﻌﻬــــد اﻟﺗـــﺄﻣﯾن اﻷﻣرﯾﻛـــﻲ ﺑوﺿـــﻊ ﺑرﻧــــﺎﻣﺞ ﺑﺎﻹﺿـــﺎﻓﺔ إﻟـﻰ ذﻟــك ﻗـــﺎمر،واﻟدراﺳــﺎت ﻟﻣﺳــﺎﻋدة ﻣــدﯾري اﻟﻣﺧــﺎط
ﯾﺣﺻــــل ﻓﯾﻬــــﺎ اﻟﻧــــﺎﺟﺣون ﻋﻠــــﻰ دﺑﻠــــوم ﻓــﻲ اﻻﻣﺗﺣﺎﻧــــﺎتﺗﻌﻠﯾﻣــــﻲ ﻓـــــﻲ إدارة اﻟﻣﺧـــــﺎطر ﯾﺗﺿـــــﻣن ﺳﻠﺳـــــﻠﺔ ﻣـــــن
اﻟﻣﻬـ ـــــﻧﻲ وأﺻـــــﺑﺢ اﻻﺳـــــم3791ﻣﺞ ﻓـــﻲ اﻟدراﺳـــــﻲ ﻟﻬـــــذا اﻟﺑرﻧـ ـــــﺎإدارة اﻟﻣﺧـــــﺎطر وﻗــــــد ﺗــــــم ﺗﻌــ ـــــدﯾل اﻟﻣــــــﻧﻬﺞ






ﻷﻧـــﻪ ﻓـﻲ اﻟواﻗـــﻊ ﻛﺛـــﯾرا ﻣـــن اﻟﻣﻔـــﺎﻫﯾم اﻟـــﺗﻲ ﻧﺷـــﺄت ﻓـﻲ ، "اﻟﻣﺧـــﺎطرزﻣﯾـــل إدارة"ﻟﻠﻣﺗﺧـــرﺟﯾن ﻣـــن اﻟﺑـر ﻧـــﺎﻣﺞ 
.(1)ﻪﻧﻘﻠﻬﺎ إﻟﻰ ﻋﺎﻟم اﻷﻋﻣﺎل وﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﯾﻗﺎﻋــﺎت اﻟدراﺳﺔ اﻷﻛﺎدﯾﻣﯾـﺔ ﺗـم
ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﻣراﺣل ﻋﻣﻠﯾﺔ إدارة ا: ﺎﻟثاﻟﻔرع اﻟﺛ
ن ﺗواﺟﻪ اﻟﻣﻧظﻣﺔ أﻋﻧدﻣﺎ ﻧﻘول إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ ﻣﻧﻬﺞ ﻋﻠﻣﻲ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻟﻣﺷﻛﻼت اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن 
اﻟواﻗﻊ اﻟﻌﻣﻠﻲ  ﻓﻲاﻟﺧطوات ﻫذﻩ  ﺗﻌﺗﺑر ﻟﻛن اﻟﻣﻧطﻘﯾﺔ،ﻧﻬﺎ ﺗﺗﻛون ﻣن ﺳﻠﺳﻠﺔ ﻣن اﻟﺧطوات أﯾدل ﻋﻠﻰ  ذاﻓﻬ
:(2)ﺳﺗﻌرض ﻣﺧططﺎ ﻟﻛل ﻣﻧﻬﺎﺛﻧﺎء اﻟﺑﺣث وﺟدت ﻋدة ﻣﻘﺎرﺑﺎت ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ ﺳﻧأو  .ﺗﻧدﻣﺞ ﻣﻊ ﺑﻌﺿﻬﺎ اﻟﺑﻌض
ذﻟك ﯾوﺿﺣﻪ(1-3)و زﻣﻼؤﻩ و اﻟﺷﻛل رﻗم ekraM treboRو ﻧﺑدأ ﺑﻧﻣوذج اﻟذي وﺿﻌﻪ 
اﻟﻣﺧﺎطر إدارةﻋﻣﻠﯾﺔ ﯾوﺿﺢ :(1-3)ﺷﻛل رﻗم 
SLAITNESSE EHT , KRAM TREBOR ,IALAG NAD ,YHUORC LEHCIM : ecruoS
2p,6002,sinU-statÉ ,kroY weN ed tatÉ ,kroY weN ,lliH-warGcM ,TNEMEGANAM KSIR FO






إﯾﺠﺎد أدوات و ﻣﺮاﻓﻖ ﻟﺘﺤﻮﯾﻞ 
.أو ﻣﺨﺎطﺮ اﻟﺘﺠﺎرة
ﺗﻘﯿﯿﻢ اﻷدوات 








ﯾﺟﺎد ا ٕﺗﺣدﯾد اﻟﺧطر ﺛم ﻗرر ﻗﯾﺎس و رﻓﺔ و زﻣﻼءﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﺑﻣﻌو  ekraM treboRﻓﻲ ﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﺑدأ 
ﻓواﺋد اﻟﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﺛر اﻟﺧطر ودراﺳﺔ ﺗﻛﻠﻔﺔ و أدراﺳﺔ  إﻟﻰ ﻧﺗﻘلااﻵﻟﯾﺎت اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﻌﻪ، ﺛم 
ﺧرى ﻓﻲ أﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ إ ﺧﺗﯾﺎراﺛم اﻟﻌودة و  اﻷداءﺗﻘﯾﯾم  إﻟﻰ ﻧﺗﻘلاﺑﻌد ذﻟك اﻟﺗﻘﻧﯾﺔ اﻟﻣﺛﻠﻰ و ﺟﺗﯾﺎزاﻟﻣواﺟﻬﺗﻪ، ﺛم 
.ﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ اﻟﻣﺗﺑﻌﺔ ﻓﻲ ﺣﺎل ﻧﺟﺎﺣﻬﺎﺑﻘﺎء ﻋﻠﻰ اﻹو اﻹأ ﻧﺣرافاﺣﺎل وﺟود 
ﻓﻲ ﻛﺗﺎب ﻟﻬﺎ (MR I)دارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻣﺗﺣدة إﻣن ﻗﺑل ﻣﻌﻬد وﺿﻊﻣﺎ اﻟﻧﻣوذج اﻟذي أ
.واﻟﺷﻛل اﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾوﺿﺢ ذﻟك.اﻟﻣﺧﺎطردارة إﺑﻌﻧوان ﻗﯾﺎﺳﺎت 
)MRI(اﻟﻣﺧﺎطر ﺣﺳب ﻧظر  إدارةﯾوﺿﺢ ﻋﻣﻠﯾﺔ (:1-4)رﻗم  اﻟﺷﻛل




























 إﻟﻰ ﻧﺗﻘﺎﻻاﻟﻠﻣؤﺳﺳﺔ، اﻹﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ اﻷﻫدافاﻟﻣﺧﺎطر اﻧطﻼﻗﺎ ﻣن  إدارةﺣﺳب ﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﺑدأت ﻋﻣﻠﯾﺔ و 
:ﺗﻘدﯾر اﻟﺧطر ﺑﺎﻟﺧطوات اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
  .ﻬﺎوﺻﻔﺗﻌرﯾف اﻟﻣﺧﺎطر و : رطﺎﺧﺗﺣﻠﯾل اﻟﻣ-
ﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻊ ﻗﯾﺎم اﻟﻘرار، ﻓﻣﻌﺎﻟﺟﺔ اﺗﺧﺎذاﺛم ﻟﻣﺧﺎطر ﺛم ﺗﻘدﯾم ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر ﻛﻔرص وﺗﻬدﯾدات و ﺗﻘﯾﯾم ا-
.اﻟﺗﻐذﯾﺔ اﻟﻌﻛﺳﯾﺔﺑﻌﻣﻠﯾﺔ اﻟرﻗﺎﺑﺔ و 
:(1)ﺗﻪ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟف ﺧطو ﺄدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺗﺗإاﻟﻌﺎل ﻧﻣوذج ﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﺎرق ﻋﺑدط ﻛﺗورﻛﻣﺎ ﻗدم د
  .ﻫدافﺗﻘرﯾر اﻷ-
.ﺎﻟﻣﺧﺎطرﺑاﻟﺗﻌرﯾف -
.ﺗﻘﯾﯾم اﻟﻣﺧﺎطر-
.ﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻟﻣﺧﺎطرﺗداة اﻟأ ﺧﺗﯾﺎرادراﺳﺔ اﻟﺑداﺋل و -
.ﺗﻧﻔﯾذ اﻟﻘرار-
.اﻟﻣراﻗﺑﺔاﻟﺗﻘﯾﯾم و -
.طﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎلاﻟدﻛﺗورﻧظر دارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺣﺳب إاﻟﺷﻛل اﻟﻣواﻟﻲ ﯾوﺿﺢ ﻛﯾف ﺗﺗم ﻋﻣﻠﯾﺔ و 
2515.، ص صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، اﻟﻣﺧﺎطرإدارة طﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎل، –(1)
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.طﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎلاﻟدﻛﺗوراﻟﻣﺧﺎطر ﺣﺳب ﻧظر  إدارةﯾوﺿﺢ ﻋﻣﻠﯾﺔ (:1-5)ﺷﻛل رﻗم 
.ﻋداد اﻟﺑﺎﺣثإﻣن :ﻣﺻدراﻟ
.15، ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، صإدارة اﻟﻣﺧﺎطرطﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎل، :اﻟﻣﺻدر
:(1)و ﺳﯾﺗم ﺷرح ﻫذﻩ اﻟﺧطوات ﻛﺎﻟﺗﺎﻟﻲ
ن أود اﻟﻣﺻرف ﯾدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ ﺗﻘدﯾر ﻣﺎ إوﻟﻰ ﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﺛل اﻟﺧطوة اﻷﺗﺗﻣو  :ﺗﻘرﯾر اﻷﻫداف-1
دارة ﺈﻗﺻﻰ ﻣﻧﻔﻌﺔ ﻣن اﻟﻧﻔﻘﺎت اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑأذﻟك ﻟﻠﺣﺻول ﻋﻠﻰ و  ﺑﻪ،دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺧﺎص إﺣﻘﻘﻪ ﻣن ﺑرﻧﺎﻣﺞ ﯾ
اﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ ﺑﻘﺎء :ﺛل ﻓﻲﺗﺗﻣدارة اﻟﻣﺧﺎطر و إﻫداف اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻟوظﯾﻔﺔ ﻓﻬﻧﺎك اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻷ.اﻟﻣﺧﺎطر
  .ﻟﺦإ.....ﺻﺎﺑﺎت اﻟﻌﻣﺎل ﺈﺔ ﻛﺗﯾﺣﺑﺗﻘﻠﯾل اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﻣرﺗﺑطﺔ ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر اﻟاﻟﺻرف، و 
اﻟﺗﻲ ﺧطﺎر ي ﻓﻌل ﯾﺟب اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ اﻷﺑﺄﻧﻪ ﻗﺑل اﻟﻘﯾﺎم أاﻟواﺿﺢ ﻣن:اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر-2
ﯾﺟﺎد إﻣن اﻟﺻﻌب ﯾر اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ دراﯾﺔ وﻋﻲ ﺑﻬﺎ، و ن ﯾﻛون ﻣدأﺗواﺟﻪ اﻟﻣﺻرف، ﺣﯾث ﯾﺟب 
.ﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣﺻرفﺗﯾﺗﺻﻣﯾﻣﺎت ﺑﺷﺄن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ 
ﻠﻣﺻرف، ﺧراﺋط ﻟﻫﻣﻬﺎ اﻟﺳﺟﻼت اﻟداﺧﻠﯾﺔ أﻣن ﺗﻌرف ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر، و ﻟﻠ واتداﻷﺗوﺟد اﻟﻌدﯾد ﻣن و 
رف ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر ﻫو ﻣﻧﻬﺞ اﻟدﻣﺞ، ﻓﺿل ﻣﻧﻬﺞ ﻣطﺑق ﻟﻠﺗﻌأﻟﺦ و إ......ﺗﺣﻠﯾل اﻟﻘواﺋم اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﻠﯾﺎت و اﻟﻌ
.دوات اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطرأذﻟك ﺑﺗطﺑﯾق ﻣﺧﺗﻠف و 










ن ﯾﻘوم ﺑﺗﻘﯾﯾﻣﻬﺎ، أدﯾر اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﻌد ﻣﺎ ﯾﺗم اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر ﯾﺟب ﻋﻠﻰ ﻣ:ﺗﻘﯾﯾم اﻟﻣﺧﺎطر-3
وﻟوﯾﺎت أﺣدوث ﺗﻠك اﻟﺧﺳﺎرة ﺛم ﯾﺗم ﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ ذﻟك ﺗرﺗﯾب ﺣﺗﻣﺎلاﯾﺗﺿﻣن ذﻟك ﻗﯾﺎس ﺣﺟم اﻟﺧﺳﺎرة و و 
:ﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﺻﻧف اﻟﻣﺧﺎطر ﺿﻣن ﺛﻼث ﻣﺟﻣوﻋﺎتاﻟﻌﻣل، و 
وف ﺳﻓﯾﻬﺎ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻛﺎرﺛﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻛونﺗﻌرض ﻟﻠﺧﺳﺎرة و ﻟﻛل اﻟظروف :اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺣرﺟﺔ*
  .اﻹﻓﻼسﯾﻧﺗﺞ ﻋﻧﻬﺎ 
ﻟﻛﻧﻬﺎ ﻓﻼس و إﯾﻧﺗﺞ ﻋن ﺧﺳﺎﺋرﻫﺎ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطرة اﻟﺗﻲظروف اﻟﺗﻌرض :اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻬﺎﻣﺔ*
.ﻟﻣواﺻﻠﺔ اﻟﻌﻣﻠﯾﺎتﻋﺗراضﻻا ﺳﺗﻠزم ﻣن اﻟﻣﺻرفﯾﺳوف 
ﺔ اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ظروف اﻟﺗﻌرض ﻟﻠﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﺗﻌوﯾض اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻣﺣﺗﻣﻠ:ﻫﻣﯾﺔأﻗل اﻟﻣﺧﺎطر اﻷ*
.ن ﯾﺗﺳﺑب ذﻟك ﻓﻲ ﺿﺎﺋﻘﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔأو دﺧﻠﻬﺎ دون أﺻول اﻟﺣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ اﻷ ﻋﺗﻣﺎدﺑﺎﻻﻋﻧﻬﺎ 
ﻧﯾﺎت ﻘﺗﺗﻣﺛل ﻫذﻩ اﻟﺧطوة ﻓﻲ دراﺳﺔ اﻟﺗ:اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻟﻣﺧﺎطرأﺳﻠوبدراﺳﺔ اﻟﺑداﺋل و اﺧﺗﯾﺎر -4
ﻛﺛر أﺑﻌﺑﺎرة . اﻟﻘرار ﺗﺧﺎذاﻛﻠﺔ ﻓﻲ ﺷﺗﺗﻣﺛل ﻫذﻩ اﻟﻣرﺣﻠﺔ ﻣﻟﻠﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ ﻛل اﻟﻣﺧﺎطر و ﺳﺗﺧداﻣﻬﺎااﻟﺗﻲ ﯾﻧﺑﻐﻲ 
ﺗﺗﻔﺎوت درﺟﺔ وﺟوب ﻓﻲ اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ ﻛل اﻟﺧﺎطر، و ﺳﺗﺧداﻣﻬﺎاي اﻟﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻣﺗﺎﺣﺔ ﯾﻧﺑﻐﻲ أدﯾدا ﺗﻘرﯾر ﺣﺗ
.ﺧرىأﻟﻰ إ ر اﻟﻣﺧﺎطر ﻟﻬذﻩ اﻟﻘرارات ﻣن ﻣﺻرفﻣدﯾﺗﺧﺎذا
ﻛﺎﻣل ﺑﯾن ﺟﻣﯾﻊ ﺗﺿﻊ اﻟﺗﻧﻔﯾذ، ﯾﺟب وﺟود ﻣو ْﻓﻲ ﻫذﻩ اﻟﻣرﺣﻠﺔ وﺿﻊ اﻟﺑدﯾل اﻟﻣﻘرر :ﺗﻧﻔﯾذ اﻟﻘرار-5
.ﺟراءات اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺎﻫم ﻓﻲ ﺗﻧﻔﯾذ اﻟﻘراراﻹ ﺗﺧﺎذاذﻟك ﻟﺿﻣﺎن و  اﻟﻣﺻرف راتداإ
ﯾﺟب دارة اﻟﻣﺧﺎطر، و إن ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﻣﻬﻣﺔ ﺟدا ﻟﺿﻣﺎن ﻧﺟﺎح ﺑرﻧﺎﻣﺞ إ:اﻟﻣراﺟﻌﺔاﻟﺗﻘﯾﯾم و -6
:ﯾنﻟﺳﺑﺑدراﺟﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﺑرﻧﺎﻣﺞ إ
ر ﺟدﯾدة ﯾر ﻣﺳﺗﻣر ﺣﯾث ﺗظﻬر ﻣﺧﺎطدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻻ ﺗﺗم ﻓﻲ اﻟﻔراغ، ﻓﺎﻟﺗﻐﯾإن ﻋﻣﻠﯾﺔ أ :ولاﻷ  *
ﺑﺔ ﻫذا ﺳﻟذﻟك ﻓﺎﻟﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﺗﻲ ﻛﺎﻧت ﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﺎم اﻟﻣﺎﺿﻲ ﻗد ﻻ ﺗﻛون ﻣﻧﺎﺗﺧﺗﻔﻲ ﻣﺧﺎطر ﻗدﯾﻣﺔ، و و 
  .اﻟﻌﺎم
دارة اﻟﻣﺧﺎطر إﻣراﺟﻌﺔ ﻟﺑرﻧﺎﻣﺞ ﺟراء ﺗﻘﯾﯾم و إﯾﺳﻣﺢ ﺣﯾﺎﻧﺎ، و أﺧطﺎء ﺗرﺗﻛب ن اﻷأﻓﻬو  :اﻟﺛﺎﻧﻲ*
.اﻟﺗﻛﺎﻟﯾفﺑﺎﻫظﺔن ﺗﺻﺑﺢ أﺗﺻﺣﯾﺣﻬﺎ ﻗﺑل ﺧطﺎء و ﺳﺗﻛﺷﺎف اﻷادﯾري اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﻣراﺟﻌﺔ اﻟﻘرارات و ﻟﻣ
ﺳﺗﺧداماﯾﺗم اﻟﻣﺻﺎرفو ﻓﻲ ﺑﻌض أ ﻣﺻرفﻗﺑل ﻣدﯾر اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣنﻣﺎإوﺗﺗم ﻋﻣﻠﯾﺔ اﻟﻣراﺟﻌﺔ 
.ﻣن اﻟﺧﺎرج ﻟﻠﻘﯾﺎم ﺑﻌﻣﻠﯾﺔ اﻟﻣراﺟﻌﺔﺳﺗﺷﺎرﯾﯾنا
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 دارةإن ﺗﺗم ﻋﻣﻠﯾﺔ أﻧﻪ ﯾﻣﻛن أ ﺔرى اﻟﺑﺎﺣﺛﺗدارة اﻟﻣﺧﺎطر، إﻣن ﺧﻼل ﻣﺎ ﺗم ﻋرﺿﻪ ﻣن ﻧﻣﺎذج ﻟﻌﻣﻠﯾﺔ 
:وات رﺋﯾﺳﯾﺔ و ﻫﻲرﺑﻊ ﺧطأاﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺟل اﻟﺗﻣﯾﯾز ﺑﯾنأذﻟك ﻣن اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر وﺗﺣدﯾد ﻧوﻋﻬﺎ و : اﻷوﻟﻰاﻟﺧطوة 
اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛنﻣﺧﺎطراﻟﺑﯾن ﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﻣﻌﺎﻟﺟﺗﻬﺎ ﺣﺎﻟﺔ وﻗوﻋﻬﺎ و ﺑﯾن اﻟﻣﺧﺎطر او ﻋدم اﻟوﻗوع ﻓﯾﻬﺎ ﯾﻣﻛن ﺗﺟﻧﺑﻬﺎ و 
.ﻗل ﺧﺳﺎرة ﻣﻣﻛﻧﺔﺄاﻟﺗﻘﻠﯾل ﻣﻧﻬﺎ ﺣﺎﻟﺔ وﻗوﻋﻬﺎ ﺑ
ﯾﺟﺎد ﺣﻠول ﺑدﯾﻠﺔ ﻟﻬذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻊ ﺗﻘﯾﯾم ﻛل ﻣﺳﺗوى ﻟﻠﻣﺧﺎطر إﻫو اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ و  :اﻟﺧطوة اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ
.اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﻛل ﺣل
ذﻟك ﻟﯾﻬﺎ ﻟﻣﻌﺎﻟﺟﺔ اﻟﻣﺧﺎطر و إاﻟﺣﻠول اﻟﺑدﯾﻠﺔ اﻟﻣﺗوﺻل  ﺎرﯾﺧﺗاﻫو اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ  و  :اﻟﺧطوة اﻟﺛﺎﻟﺛﺔ
  .طرﻣﺛل ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎﻗل ﺗﻛﻠﻔﺔ و ﯾﻛون اﻷأﻟﻠﺣل اﻟﺑدﯾل اﻟذي ﯾﻛون ﻋﺗﺑﺎراﻻﺧذ ﺑﻌﯾن ﺑﺎﻷ
ﺟل أذﻟك ﻣن ﯾﻬﺎ و ﻟإاﻟﺣﻠول اﻟﻣﺗوﺻل ﻣراﺟﻌﺔ طرﯾﻘﺔ ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر و ﻫو ﺗﻘﯾﯾم و و  :اﻟﺧطوة اﻟراﺑﻌﺔ
.ﺗﺟﻧﺑﻬﺎﻣﺳﺗﻘﺑﻼ و ﻧﺣراﻓﺎتاﻻﺗﺻﺣﯾﺢ ﺧطﺎء اﻟﺗﻲ ﻣﻣﻛن ﺗم اﻟوﻗوع ﻓﯾﻬﺎ و ﻟﻸ ﻋﺗﺑﺎراﻻﺧذ ﺑﻌﯾن اﻷ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر دارةإأدوات و  اﻷﺳﺎﺳﯾﺔاﻟﻌﻧﺎﺻر:اﻟﺛﺎﻧﻲاﻟﻣطﻠب 
ﺑـلﻋزﻟـﺔ، ﻓﻲ اﻟﻌﻣـلﺗﺳـﺗطﻊ ﻻ ﻓﻬـﻲ اﻻﺧرى ، اﻹدارات ﺗﻌﺗﺑر ﻣﺛل اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ ـﺎطراﻟﻣﺧ دارةإ
اﻟـﺗﻲاﻟﻣﺧـﺎطروطﺑﯾﻌـﺔوﻣﺗﻧﺎﺳـﺑﺔ ﻓﺎﻋﻠـﺔ ﺳﯾﺎﺳـﺎت إﻟﻰ وﻛـذا اﻹدارة ﻣﺟﻠس طرف ﻣنرﻗﺎﺑــﺔ إﻟﻰ ﺗﺣﺗـﺎج
.ذﻩ اﻟﻌﻧﺎﺻر، وﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺳﻧﺗﻌرف ﻋﻠﻰ ﻫﻛفء ﻣﻌﻠوﻣﺎﺗﻲﻧظـﺎم إﻟﻰ وأﯾﺿـﺎاﻟﻣﺻرف  ﻟﻬـﺎ ﯾﺗﻌـرض
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر ﻹدارة اﻷﺳﺎﺳﯾﺔاﻟﻌﻧﺎﺻر:اﻷول اﻟﻔرع
:(1)ﯾﺔاﻟﺗﺎﻟاﻟرﺋﯾﺳﺔاﻟﻌﻧﺎﺻر ﻋﻠﻰ ﯾﺷﺗﻣل أن ﯾﺟبﻣﺻرف ﻟﻛلاﻟﻣﺧﺎطر إدارة إن
:ﻟﻌﻠﯾﺎارﻗﺎﺑﺔ ﻓﺎﻋﻠﺔ ﻣن ﻗﺑل ﻣﺟﻠس اﻹدارة واﻹدارة (1
واﻹدارة اﻟﻌﻠﯾـ ـــﺎ وﯾﺟـ ـــب ﺗﺗطﻠـ ـــب إدارة اﻟﻣﺧـ ـــﺎطر إﺷـ ـــراف ﻓﻌﻠـ ـــﻲ ﻣـ ـــن ﻗﺑـ ـــل ﻣﺟﻠـ ـــس اﻹدارة
اﻟﻣﺧـــــﺎطر اﺳـــــﺗراﺗﯾﺟﯾﺎت، ﺳﯾﺎﺳـــــﺎت وٕاﺟـــــراءات إدارة أﻫـــــدافﻣﺟﻠـــــس اﻹدارة اﻋﺗﻣـــــﺎد  ﻋﻠـــــﻰ
ﻟﻠﻣﺧـــﺎطر، درﺟـــﺔ ﺗﺣﻣﻠـــﻪ، وطﺑﯾﻌـــﺔ ﻣﺧـــﺎطرﻩﻟﻠﻣﺻـرف اﻟـــﺗﻲ ﺗﺗﻧﺎﺳـــب ﻣـــﻊ اﻟوﺿـــﻊ اﻟﻣـــﺎﻟﻲ 




أﻣــ ــــــﺎ اﻹدارة اﻟﻌﻠﯾــ ــــــﺎ ﻓﯾﺟــ ــــــب أن ﺗﻘــ ــــــوم ﺑﺷــ ــــــﻛل ﻣﺳــ ــــــﺗﻣر ﺑﺗﻧﻔﯾــ ــــــذ .ﺳﯾﺎﺳـ ــــــﺎت إدارة اﻟﻣﺧـــــﺎطر
ﻛﻣــــ ــــﺎ أن ﻋﻠﯾﻬــــ ــــﺎ أن ﺗﺣــــ ــــدد ﺧطــــ ــــوة  اﻹدارة اﻟﺗوﺟﻬــ ــــﺎت اﻹﺳــ ــــﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ اﻟــ ــــﺗﻲ أﻗرﻫــ ــــﺎ ﻣﺟﻠــ ــــس
.وﻣراﻗﺑـــــﺔ اﻟﻣﺧـــــﺎطر واﻹﺑـــــﻼغ ﻋﻧﻬﺎــــﻼﺣﯾﺎت واﻟﻣﺳـــــؤوﻟﯾﺎت اﻟﻣﺗﻌﻠﻘـــــﺔ ﺑـــــﺈدارةواﺿـــــﺣﺔ ﻟﻠﺻـ
اﻟﻣﺧﺎطر ﻋن اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻲ ﺗـؤدي ﻛذﻟك ﺿرورة اﻟﺗﺄﻛد ﻣن اﺳﺗﻘﻼل اﻟﻘﺳم اﻟﻣﻛﻠف ﺑﺈدارة
ي إﻟﻰ إﻟﻰ ﻧﺷـوء اﻟﻣﺧـﺎطر اﻹدارة اﻟﻌﻠﯾﺎ ﺧﺎرج ﻧطﺎق اﻹدارة اﻟﻣﻛﻠﻔﺔ ﺑﺎﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻲ ﺗؤد
.ﻧﺷوء اﻟﻣﺧﺎطر
:ﻛﻔﺎﯾﺔ اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت واﻟﺣدود:ﺎﻧﯾﺎ ﺛ(2
واﻹدارة اﻟﻌﻠﯾــﺎ اﻟﻌﻣــل ﻋﻠــﻰ ﺿــرورة أن ﺗﺗﻧﺎﺳــب ﺳﯾﺎﺳــﺎت إدارة اﻟﻣﺧــﺎطر ﻋﻠــﻰ ﻣﺟﻠــس اﻹدارة
ﻛــذﻟك ﺿــرورة اﻟﻌﻣــل ﻋﻠــﻰ إﺗﺑــﺎع إﺟــراءات ﺳــﻠﯾﻣﺔ .اﻟﻣﺻرفﻣــﻊ اﻟﻣﺧــﺎطر اﻟــﺗﻲ ﺗﻧﺷــﺄ ﻓﻲ
ــﺔ ﻋﻧﺎﺻــر إدارة اﻟﻣﺧــﺎطر ﺑﻣــﺎ ﻓﻲ ذﻟــك ﺗﺣدﯾـد اﻟﻣﺧــﺎطر، ﻗﯾﺎﺳــﻬﺎ، ﺗﺧﻔﯾﻔﻬــﺎ، ﻣراﻗﺑﺗﻬـﺎ ﻟﺗﻧﻔﯾــذ ﻛﺎﻓ
وﻟـذﻟك ﯾﺟــب ﺗطﺑﯾــق ﺳﯾﺎﺳــﺎت ﻣﻼﺋﻣــﺔ، وﺳـﻘوف وٕاﺟــراءات .اﻹﺑــﻼغ ﻋﻧﻬــﺎ واﻟــﺗﺣﻛم ﻓﯾﻬــﺎ 
ــﺎرﯾر اﻟﻼزﻣـﺔ وﺑﻣــﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳــب ﻣــﻊ وٕاﻋــداد اﻟﺗﻘﻻﺗﺧــﺎذ اﻟﻘــرارات  ﻓﻌﺎﻟـﺔ وٕادارة وأﻧظﻣــﺔ ﻣﻌﻠوﻣــﺎت
.اﻟﻣﺻﺎرفﻧطــﺎق وطﺑﯾﻌﺔ أﻧﺷطﺔ 
:اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎتوأﻧظﻣﺔاﻟﻣﺧﺎطررﻗﺎﺑﺔﻛﻔﺎﯾﺔ(3
اﻟﺗــﺄﺛﯾر ذات اﻟﻣﺧـﺎطر ﻛﺎﻓـﺔ وﻗﯾــﺎسﻣﻌرﻓـﺔﺗﺳـﺗوﺟباﻟﻣﺻرف ﻟﻠﻣﺧـﺎطر اﻟﻔﻌﺎﻟـﺔ اﻟرﻗﺎﺑـﺔ إن
 ﻋﻠـــﻰ ﻗـــﺎدرة ﻣﻌﻠوﻣـــﺎتﻧظـــم إﻟﻰ ﺎجﺗﺣﺗـــاﻟﻣﺧـــﺎطررﻗﺎﺑـــﺔ ﻓـــﺈن وﺑﺎﻟﺗــﺎﻟﻲاﻟﻛﺑـﯾراﻟﻣـﺎدي
أوﺿﺎعﺣولاﻟﻣﻧﺎﺳب اﻟوﻗت وﻓﻲ اﻟﻼزﻣـــﺔﺑﺎﻟﺗﻘـــﺎرﯾر  اﻹدارة وﻣﺟﻠـــساﻟﻌﻠﯾـــﺎ اﻹدارة ﺗزوﯾـــد
.وﻏﯾرﻫﺎ اﻷداء اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ،اﻟﻣﺻرف
:اﻟﺿﺑطأﻧظﻣﺔﻔﺎﯾﺔﻛ(  4
ﺳــﯾرﺣﺳــنﺿــﻣﺎن إﻟﻰ ﺳــﺑﺔﺑﺎﻟﻧﺣﺎﺳﻣــﺔ ﻫــﻲ اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ اﻟﺿــﺑطأﻧظﻣــﺔوﺗرﻛﯾﺑــﺔﻫﯾﻛــل إن
اﻻﺳـﺗﻣرار،إناﻟﺧﺻوصوﺟﻪ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة وﻋﻠﻰ  اﻟﻌﻣوموﺟﻪ ﻋﻠــﻰ اﻟﻣﺻرفأﻋﻣــﺎل
ﻣــن ﻫــﻲ اﻟوظــﺎﺋفوﻓﺻــلاﻟﺻــﻼﺣﯾﺎتﺗﺣدﯾــد ذﻟـك ﻓﻲ ﺑﻣـﺎواﻟﺿـﺑطاﻟرﻗﺎﺑـﺔأﻧظﻣـﺔﺗطﺑﯾـق ﻓﻲ
اﻷﺳﺎﺳـــﯾﺔاﻟرﻛﯾـــزةﺗﻌﺗــﺑراﻟوظــﺎﺋفﻓﺻــلﻣــﺔﻣﻬ ﻓــﺈن اﻟﺣﻘﯾﻘــﺔ ﻓﻲ  .اﻟﻣﺻرف إدارة وظــﺎﺋف أﻫــم
وﻣﺳـــﺗﻘﺑلﻣﺻـــﯾر ﻓـــﺈن اﻟﻔﺻـــل ﻫـــذا ﻣﺛـــلوﺟــود ﻋـــدم ﺣـــﺎل وﻓﻲ . اﻟﻣﺧـــﺎطر إدارة ﻣوﺿـــوع ﻓﻲ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺣولأﺳﺎﺳﯾﺎت:اﻷولاﻟﻔﺻل
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ﻗﺑـلﻣـنﺗدﺧلﯾﺗطﻠباﻟﺣﻘﯾﻘﺔ ﻓﻲ وﻫذا . ﺑﺎﻟﻔﺷلورﺑﻣﺎﺑﺎﻟﻣﺧﺎطرﻣﻬددﺳﯾﻛوناﻟﻣﺻرف
.اﻟوﺿﻊ ﻫذا ﺗﺻوﯾبأﺟـل ـنﻣاﻟرﻗﺎﺑﯾـﺔاﻟﺳـﻠطﺎت
:أدوات إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ:ﻧﻲاﻟﻔرع اﻟﺛﺎ
:إﻟﻰ ﻣﻧﻬﺟﯾن أﺳﺎﺳﯾﯾن ﻫﻣﺎإدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺗﺻﻧﯾف ﺗﻘﻧﯾﺎت ﯾﻣﻛن 
ﺗﻛــــﺎﻟﯾفﺑــــﺄدﻧﻰﺗﻘﻠــــل أن اﻟﻣﺧــــﺎطر ﻓﻲ اﻟــــﺗﺣﻛمﺑﺗﻘﻧﯾــــﺎتﯾﻘﺻــــد:اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ ﻟﺗﺣﻛما(1
اﻟﻣﺧـﺎطر ﻓﻲ اﻟﺗﺣﻛمﺗﻘﻧﯾﺎتوﺗﺷﻣل،اﻟﻣؤﺳﺳﺔ  ﻟﻬــــﺎ ﺗﻌــــرضﺗاﻟــــﺗﻲاﻟﻣﺧــــﺎطر كﺗﻠــــﻣﻣﻛﻧــــﺔ
اﻟﺧﺳـــﺎﺋرﺣـــدوثﻣﻧـــﻊﺧـﻼلﻣـناﻟﻣﺧـﺎطرﺗﻘﻠﯾـل إﻟﻰ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔـﺔواﻟﻣـداﺧلاﻟﻣﺧـﺎطرﺗﺣﺎﺷـﻲ
ﻟﻣؤﺳﺳﺔا أو ـرداﻟﻔــ ﯾـــرﻓضاﻟﻣﺧـــﺎطرﺗﺣﺎﺷـــﻲﺣﺎﻟـــﺔ وﻓﻲ واﻟـــﺗﺣﻛم،اﻟرﻗﺎﺑـــﺔﻣﺟﻬـــودات و
.(1)نﻣﻌﯾﻧﺷﺎط ﻋن ﻧﺎﺷﺋﺔﻟﺧﺳﺎرةاﻟﺗﻌرضﺗﻘﺑـــل
اﻟﺧﺳــﺎﺋرﻟﺗﻌــوﯾضاﻷﻣــوالإﺗﺎﺣــﺔﺿــﻣﺎن ﻋﻠــﻰ اﻷﺳــﻠوب ﻫــذا ﯾرﻛــز:اﻟﻣﺧﺎطرﻣوﯾلﺗ(2
:(2)ﺎﻫﻣﺷﻛﻠﯾنأﺳﺎﺳﯾﺔﺑﺎﻟدرﺟﺔاﻟﻣﺧــﺎطرﺗﻣوﯾــلوﯾﺄﺧــذﺗﺣــدث،اﻟــﺗﻲ
 إﻗـراض ﻓﻲ وﺗﺗﻣﺛلاﻷﺳﻌﺎرأﺧطﺎر ﻋن اﻟﻧﺎﺗﺟﺔﻟﺧﺳﺎرةا ﺗﻣولاﻟﺗﻲ اﻟطرق ﻣن ﻫﻲو  :اﻟﺗﺣوط
اﻟﻣﺎﻟﯾـﺔاﻟﻣﺷـﺗﻘﺎت ﻋﻘـود ﻣﺛـلواﻟﺑﯾـﻊﻟﺷـراءﺗﺟﺎرﯾـﺔ ﻋﻘود أو  اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔاﻟﻌﻣـﻼتاﺳـﺗﻘراض أو
.اﻟﻣﻘﺎﯾﺿﺔ وﻋﻘود اﻵﺟﻠﺔ اﻟﻌﻘود اﻟﻣﺳـﺗﻘﺑﻠﯾﺔاﻟﺧﯾـﺎر،اﻟﻌﻘـود ﻋﻘـود: وﻫـﻲ اﻷرﺑﻌـﺔ
اﻟﺧطرﻣواﺟﻬﺔﺑﻣﻘﺗﺿﺎﻫﺎﯾﺗم ﻋﻘود طرﯾق نﻋ اﻟﺧﺳﺎﺋرﺗﻣوﯾل طرق ﻣن وﻫﻲ :ﻟﺗﺣوﯾلا
اﻟﺧطرﻣوﺿوعاﻟﺷﻲءﺻﺎﺣباﺣﺗﻔﺎظﻣﻊ اﻟطرف ﻟﻬذا ﻣﻘﺎﺑل دﻓﻊ ﻧظـﯾرآﺧـر طرف إﻟﻰ ﺑﺗﺣوﯾﻠﻪ
.اﻟﺷﻲء ﻟﻬذا ﺑﻣﻠﻛﯾﺗﻪاﻷﺻﻠﻲ
  :ﺔاﻟﻣﺻرﻓﯾاﻟﻣﺧﺎطر إدارةﺳﺎت ﯾﺎو ﺳﻣﻬﺎم:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻣﺛل ﻣن اﺟل اﻟﻘﯾﺎم ﺑﻣﻬﺎﻣﻬﺎ و ﯾﺔ ، إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﻋﻧﺎﺻرو  ﺑﻌدﻣﺎ ﺗم إﺑراز أدوات
:(3)ﻓﻲ
.35، ص ﺳﺎﺑق،،ﻣرﺟﻊاﻟﻣﺧﺎطر إدارةاﻟﻌﺎل،ﻋﺑد ﺎرقط – (1)
، دار ﺣﺎﻣد، اﻻردن، –إﺳﻼﻣﻲﻛﻣﻲ داريإ ﻧظورﻣ-إدارة اﻟﺧطر و اﻟﺗﺄﻣﯾن ﻫﺎﻧﻲ ﺟزاع إرﺗﯾﻣﯾﻪ ، ﺳﺎﻣر ﻣﺣﻣد ﻋﻛور،–(2)
.23ص،
 .63-53ص ص  ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،طﺎرق اﷲ ﺧﺎن ﺣﺑﯾب اﺣﻣد، –(3)
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وﺿـــﻊ ﺳﯾﺎﺳـــﺔ وٕاﺳـــﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ إدارة اﻟﻣﺧـــﺎطر ﻣـــﻊ إﻋـــداد ﺳﯾﺎﺳـــﺔ وﻫﯾﻛـــل ﻟﻠﻣﺧـــﺎطر داﺧﻠﯾـــﺎ ﻟوﺣـــدات
اﻟﻌﻣـــل واﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ إﻧﺷﺎء ﺑﯾﺋﺔ ﻣﻼﺋﻣﺔ؛
ﻟﻣﺧﺎطر؛اﻟﺗﻌﺎون ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺳﺗوى اﻻﺳﺗراﺗﯾﺟﻲ واﻟﺗﺷﻐﯾﻠﻲ ﻓﯾﻣﺎ ﯾﺧص إدارة ا
اﻟوظـﺎﺋف ، وﯾﺷﻣل اﻟﺗﻌﻠﯾم اﻟﻣﻼﺋـم ﻣـﻊ اﻟﺗﻧﺳـﯾق ﻣـﻊ ﻣﺧﺗﻠـفاﻟﻣﺻرف ﺑﻧﺎء اﻟوﻋﻲ اﻟﺛﻘﺎﻓﻲ داﺧل
ﻓﯾﻣـﺎ ﯾﺧـص إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻊ ﺗطوﯾر ﻋﻣﻠﯾﺎت ﻣواﺟﻬﺔ اﻟﺧطر؛
أﺻﺣﺎب اﻟﻣﺻﺎﻟﺢ؛إﻋداد اﻟﺗﻘﺎرﯾر ﻋن اﻟﻣﺧﺎطر وﺗﻘدﯾﻣﻬﺎ ﻟﻣﺟﻠس اﻻدارة و 
 ؛اﻗﺗﺻﺎديﻧﺷﺎطﺑﻛلاﻟﺧﺎﺻﺔاﻟﻣﺧﺎطرﻛﺗﺷﺎفإ
ﺑﺎﻷﺧطﺎر ﻛﺗﺷﺎﻓﻬﺎ وﻣﻌرﻓﺔ طﺑﯾﻌﺗﻪ وﻣﺳﺑﺑﺎﺗﻪ وﻋﻼﻗﺗﻪإﺣﻠﯾل ﻛل ﺧطر ﻣن اﻷﺧطﺎر اﻟﺗﻲ ﺗم ﺗ
 ؛اﻷﺧرى
 ؛اﻟﺧﺳﺎرةﺣﺟموﺗﻘدﯾرﺣدوﺛﻬﺎﺣﺗﻣﺎلا ٕو   اﻟﺧطورةدرﺟﺔﯾﺎسﻗ
ﻟــدى اﻟﻔـــرد أو اﻟﻣؤﺳﺳـــﺔ ﺣﺳــب ﺧﺗﯾــﺎر أﻧﺳـــب وﺳــﯾﻠﺔ ﻹدارة ﻛـــل ﻣـــن اﻷﺧطــﺎر اﻟﻣوﺟـــودة إ
.ﻷﻣـــﺎن واﻟﺗﻛﻠﻔﺔ اﻟﻼزﻣﺔا درﺟـــﺎت
ﺗﺣﻠﯾـل ﺑﻌـد دراﺳـﺗﻬﺎ و اﻟﺗـﻲ ﺗﻘـرر إﺗﺑﺎﻋﻬـﺎ ﺳـﺎﻟﯾب اﻟﻌﻠﻣﯾـﺔ دارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻲ ﺗﻠـك اﻷإﺳﯾﺎﺳﺎت أﻣﺎ
ﻘدرﺗــﻪ ﻋﻠــﻰ ﻣﻣﺎرﺳــﺔ ﺗﻠــك اﻟﻘــرار ﻣــن ﻣﻣﺗﺧــذﻛــد ﺄن ﯾﺗأﺑﻌــد ارات وﻣــﺎ ﯾﻧــﺗﺞ ﻋﻧﻬــﺎ ﻣــن اﻟﻣﺧــﺎطر و اﻟﻘــر 
ارة اﻟﻣﺧـــﺎطر ﻓـــﻲ ﺛﻼﺛـــﺔ ﻣﺟﻣوﻋـــﺎت دإﺳـــﻬوﻟﺔ اﻟدراﺳـــﺔ ﻧﺿـــﻊ ﺳﯾﺎﺳـــﺎت ﻟو . ﻫـــذﻩ اﻟﻣﺧـــﺎطراﻟﻘـــرارات و 
(1).ﺳﯾﺎﺳﺔ ﺗﺧﻔﯾض اﻟﻣﺧﺎطرﯾﺎﺳﺔ ﻧﻘل اﻟﻣﺧﺎطر و ﺳﻓﺗراض اﻟﻣﺧﺎطر، و اﺳﯾﺎﺳﺔ : و ﻫﻲ
:ﻓﻲ ﻣﺎ ﯾﻠﻲ ﺳﯾﺗم ﺷرح ﻛل ﺳﯾﺎﺳﺔ ﻋﻠﻰ ﺣداو 
ﺣﯾﺎﻧﺎ ﻗﺑول ﺧطر أ( اﻟﻣﺻرفو أ)ﯾرﻓض اﻟﻔرد :و ﺗﺟﻧب اﻟﻣﺧﺎطرأﻓﺗراض اﻟﻣﺧﺎطر اﺳﯾﺎﺳﺔ -1
اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ وﻋﺎء إدﺧﺎري ﻟرﻏﺑﺔ ﻓﻲ ﻣواﺟﻬﺔ ﺧﺳﺎرة ﻣﻌﯾﻧﺔ، ﻣﺛل ذﻟك ذﻟك ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻋدم ا ﺄﯾﻧﺷﻣﻌﯾن، و 
.ﻋدم ﺷراء ﺳﯾﺎرة ﻟﺗﺟﻧب ﺣوادث اﻟﺳﯾﺎراتﻗل ﺧطورة، و أﺧر آدﺧﺎري إﻔﺿﯾل وﻋﺎء ﻣﻌﯾن وﺗ




ذﻟك ﻟﺗﺟﻧب اﻟﻘروض ﻣرﺗﻔﻌﺔ اﻟﻣﺧﺎطر و ﻣﻧﺢﻣﺗﻧﺎع اﻟﻣﺻرف ﻣناﺔ ذﻟك اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻠﻣﺛأﻣن و 
(1).ﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدةأﺟل ﻟﺗﺟﻧب ﻣﺧﺎطر وراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ طوﯾﻠﺔ اﻷﺛﻣﺎر ﻓﻲ اﻷﺳﺗو ﻋدم اﻻأﺗﻣﺎﻧﯾﺔ ﺋاﻟﻣﺧﺎطر اﻻ
(2):ﺣوال اﻟﺗﺎﻟﯾﺔإﻟﻰ ﻫذﻩ اﻟطرﯾﻘﺔ ﻓﻲ اﻷﺄ ن ﻧﻠﺟأﯾﻣﻛن 
.ﻋﻧد ﻣﺎ ﯾﺗﻌذر إﯾﺟﺎد طرﯾﻘﺔ ﻋﻣﻠﯾﺔ ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر
.إذا ﻛﺎن ﻣن اﻟﻣﻣﻛن ﺗوﻗﻊ اﻟﻣﺧﺎطر ﻗﺑل ﺗﺣﻘﯾﻘﻬﺎ
ﯾﺟﺎﺑﯾﺔ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ إﻟﯾﺳت طرﯾﻘﺔ ﺳﻠﺑﯾﺔ و ﻧﻬﺎ أﻟﻰ طرﯾﻘﺔ ﺗﺟﻧب اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ إﯾﻧظر اﻟﺑﻌض و 
ذﻟك ﻘرار اﻟذي ﯾؤدي إﻟﻰ وﺟود اﻟﺧطر و ﺗﺧﺎذ اﻟاﺗﺧﺎذ اﻟﻘرار ﺑﻌدم اد ﻋن ﻛوﻧﻬﺎ ﻌﺧطﺎر، ﻓﻬﻲ ﻻ ﺗاﻷ
(3).ﺑﺗﻌﺎد ﻋﻧﻪ ﻛﻠﯾﺎﻟﻼ
دون ﺗﺧطﯾط ﺣدﻫﻣﺎ ﺑأﺑطرﯾﻘﺗﯾن ﻣﺧﺗﻠﻔﺗﯾن، (ﺗﺟﻧب اﻟﻣﺧﺎطر)ﺗراض اﻟﻣﺧﺎطر اﻓﺑق ﺳﯾﺎﺳﺔ طو ﺗ
وﺳﺔ ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ، ﻛﻣﺎ ﺗوﺟد ﺳﯾﺎﺳﺎت ﻣﺳﺎﻋدة ﻟﺳﯾﺎﺳﺔ ﺧرى ﺣﺳب ﺧطﺔ ﻣدر ﻷاﺳﺎﺑق، و 
(4).اﻟﺗﺣﻛم ﻓﻲ ﻗﯾﻣﺔ اﻟﺧﺳﺎرةﻫﻣﻬﺎ ﺳﯾﺎﺳﺔ اﻟوﻗﺎﯾﺔ و أ( ﺗﺟﻧب اﻟﻣﺧﺎطر)ﻓﺗراض اﻟﻣﺧﺎطر ا
ﺣﺗﻣﺎﻻت ﺣدوث ادارة ﻟﺗﻘﻠﯾل ﯾﺗم ذﻟك ﻣن ﺧﻼل ﺑذل ﺟﻬود ﻣن ﻗﺑل اﻹو  :ﺳﯾﺎﺳﺔ ﺗﻘﻠﯾل اﻟﻣﺧﺎطر-2
ن اﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ أﺳﻠوب ﻷاﻫذا ﯾﻌﻧﻲ (5).ر ﺣﺗﻰ ﻟو وﻗﻌت ﺑﻌد ذﻟكاﻟﺧﺳﺎرة ﻛﻠﻣﺎ ﯾﺗﺿﻣن ﺗﺣدﯾد اﻟﻣﺧﺎط
ﺷﺎﻛل اﻟﺗوﻗف، ﺟل ﻣﻌرﻓﺔ ﻋﻼﻣﺎت اﻟﺗﺣذﯾر ﻟﻣأﻟﺗﻘﻠﯾل اﻟﻣﺧﺎطر ﺗﻘوم ﺑرﺻد ﺳﻠوك اﻟﻘروض ﻣن (اﻟﻣﺻرف)
اﻟﺗﻲ ﯾﺟرى ﺻول واﻟﺧﺻوم و دارة اﻷإﺳﺗﺧدام ﺳﯾﺎﺳﺔ ﺎﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة ﺑأﺗﻘﻠﯾل ﻣﺧﺎطر ﻋن اﻟدﻓﻊ اﻟﻣﺑﻛر، و 
(6).اﻟﻐرضﺗﺻﻣﯾﻣﻬﺎ ﻟذﻟك 
.ﺗﺧﺎذ اﻟﻘراراتااﻟﺷك اﻟﻧﺎﺗﺞ ﻋن ﻛد و ﺄﯾﺿﺎ ﺗﻘﻠﯾل اﻟﺷﻌور ﺑظﺎﻫرة ﻋدم اﻟﺗأﯾﻘﺻد ﺑﻬﺎ و 
 . 533ص  ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،، ﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز–(1)
.23، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ، اﻓراد وادارات ﺷرﻛﺎت، ﺑﻧوكإدارة اﻟﻣﺧﺎطرطﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎل، –(2)
 .91ص ،ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ﻟطﯾﻔﺔ ﻋﺑدﻟﻲ–(3)
 .45ص ،ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺳﻼﻣﺔ ﻋﺑد اﷲ، –(4)
.91، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ﻧﻌﯾﻣﺔ ﺧﺿراوي–(5)
.633، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز–(6)
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ر ﺣﺗﻣﺎل ﺗﺣﻘﯾق اﻟظواﻫﺎﯾﻣﻛن اﻟوﺻول إﻟﻰ ﻫذﻩ اﻟﻧﺗﯾﺟﺔ ﻋﺎدة ﻋن طرﯾق اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑدﻗﺔ ﻛﺎﻓﯾﺔ ﺑو 
ﻋن ﺗﺣﻘﯾق ﯾﺿﺎ ﺑﺣﺟم اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺗﺞ ﻛل ﻣرةأاﻟﺗﻧﺑؤ ﺑدﻗﺔ ﻛﺎﻓﯾﺔ اﻟطﺑﯾﻌﯾﺔ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ ﻣن ﻧﺎﺣﯾﺔ، و 
(1).ﻟﯾﻬﺎإاﻟﺣوادث اﻟﻣﺷﺎر 
ﻛﺛر أﺧر آﻟﻰ ﺷﺧص إو ﺗﺣوﯾل اﻟﻣﺧﺎطر ﻣن ﺷﺧص أﻣن اﻟﻣﻣﻛن ﻧﻘل :ﺳﯾﺎﺳﺔ ﻧﻘل اﻟﺧطر-3
ﺎﻣل ﻣﻊ ﻛل ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﺳﻠوب ﻧﻘل ﻓﻲ اﻟﺗﻌأﺳﺗﺧدام اﯾﻣﻛن ﺳﺗﻌدادا ﻟﺗﺣﻣﯾل اﻟﻣﺧﺎطر، و ا
ﺣوﯾل ﻟﻠﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻟﻣﺧﺎطر ﻠﺔ اﻟﻣﻣﺗﺎزة ﻻﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺔ اﻟﺗﻣﺛﻷاﻣن و  اﻟﺑﺣﺗﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطراﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ و 
ﺣدى وﺳﺎﺋل ﻧﻘل اﻟﻣﺧﺎطر ﻣن ﺷﺧص إﻫو  ﻣﯾنﺄﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﺷراء اﻟﺗاﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ ﻋﻣﻠﯾﺔ اﻟﺗﺣوﯾط ﺑﺎﻹ
(2).ﻟﺗﺣﻣﻠﻬﺎ ﻣﻘﺎﺑل ﺛﻣناﺳﺗﻌدادﻩﯾﺑدي (ﻣؤﺳﺳﺔ اﻟﺗﺎﻣﯾن)ﻻ ﯾرﻏب ﻓﻲ ﺗﺣﻣﻠﻬﺎ إﻟﻰ طرف آﺧر 
ﻟﻌﻧﺎﺻر اﻟﺛﻼﺛﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﺿﺎف إﻟﻰ اﺄﻟﻰ ﺧﻣﺳﺔ ﺳﯾﺎﺳﺎت ﻟﻠﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻟﻣﺧﺎطر ﻓإﺷﺎر أو ﻫﻧﺎك ﻣن 
(3):اﻟﻌﻧﺻرﯾن اﻟﺗﺎﻟﯾﯾن
ﺣﺗﻔﺎظ ﺑﻬﺎ، ﺳﻠوب اﻻأﺳﻠوب ﺗﺣوﯾل اﻟﻣﺧﺎطر و أﺳﻠوب ﻣن ﺟﺎﻧﺑﯾن ﯾﻌﺗﺑر ﻫذا اﻷ:ﺳﺎم اﻟﻣﺧﺎطرأﻗ*
ﻘوم ﻟﯾﺣﺗﻔﺎظ ﺑﻬﺎ اﻟﺗﻲ ﻻﯾﻣﻛﻧﻪ اﻻﺣﺗﻔﺎظ ﺑﻬﺎ و ﺗﺣدﯾد ﺗﻠك اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛﻧﻪ اﻻﺣﯾث ﯾﻘوم اﻟﻣﺻرف ﺗﻘﯾﯾم اﻟﻣﺧﺎطر و 
.ﺻدار اﻟﺻﻛوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺈﺣﺟم ﻫذﻩ اﻟﺧﺳﺎﺋر ﻛﻗوع اﻟﺧﺳﺎﺋر و ﺣﺗﻣﺎﻻت و ﺑﺗﺣوﯾﻠﻬﺎ ﻟﻼ
ﺳﺗﺧداﻣﺎ، ﻓﻬو ﯾﺗﺑﻊ ﻟﻠﻣﺻرف ﺗﺣدﯾد اﻟﻣﺧﺎطر اﻛﺛر ﺳﻠوب اﻷﯾﻌﺗﺑر ﻫذا اﻷ:اﻻﺣﺗﻔﺎظ ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر*
ﻓﻲ ﻫذﻩ اﻟﺣﺎﻟﺔ ﺗﻛون و . ﺧرىأو ﺗﺣوﯾﻠﻬﺎ إﻟﻰ ﺟﻬﺔ أﺧرى اﻟﺗﻲ ﯾﺟب ﺗﻔﺎدﯾﻬﺎ اﻷﺣﺗﻔﺎظ ﺑﻬﺎ و اﻟﺗﻲ ﯾﻧﺑﻐﻲ اﻻ
ﻣﻛﺎﻧﯾﺎﺗﻪ إﻣدى ﻟﺧﺳﺎرة و ﯾرﺟﻊ ذﻟك ﻟﻘدرة اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﺗﺣﻣل اﻠﻣﺧﺎطرة، و ﻔﺿﯾﻼت اﻟﻣﺻرف ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﺗ
.ﻟﻣواﺟﻬﺗﻬﺎ
:دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔإﻣﺑﺎدئ و ﻣﻛوﻧﺎت ﻧظﺎم :ﺛﺎﻟثاﻟﻣطﻠب اﻟ
ﻣن ﺧﻼل ﻫذا اﻟﻣطﻠب ي ﻧظﺎم ﻟﻪ ﻣﺑﺎدئ وﻣﻛوﻧﺎت ﯾﻘوم ﻋﻠﯾﻪ و ﺄدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻛإن ﻧظﺎم إ
.ﺗوﺿﯾﺢ ذﻟكﯾﺗمﺳوف 
.66، صﺑقﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺳﻼﻣﺔ ﻋﺑد اﷲ، –(1)
.12، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ﻟطﯾﻔﺔ ﻋﺑدﻟﻲ–(2)
.38، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻫﺎﺟر زرارﻗﻲ–(3)
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:دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔإوﻧﺎت ﻧظﺎم ﻣﻛ:ولاﻟﻔرع اﻷ 
(1):ﺳﺎﺳﯾﺔ ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲأدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺛﻼث ﻣﻛوﻧﺎت إﯾﺿم ﻧظﺎم 
.ﺟراءات ﺳﻠﯾﻣﺔ ﻟذﻟكا ٕﺗﺑﺎع ﺳﯾﺎﺳﺗﻬﺎ و ا ٕرة اﻟﻣﺧﺎطر و ادﺗﻬﯾﺋﺔ ﺑﯾﺋﺔ ﻣواﺟﻬﺔ ﻹ-
.ﺛﺎرﻫﺎآاﻟﺗﺧﻔﯾض ﻣن ﺳﻠوب ﻣﻧﺎﺳب ﻟﻘﯾﺎس وﻣراﻗﺑﺔ اﻟﻣﺧﺎطر و أاﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ -
.ﻋﻣﻠﯾﺎت رﻗﺎﺑﺔ داﺧﻠﯾﺔ ﻣﻼﺋﻣﺔﺟراء وا ٕﺗطﺑﯾق -
(2):ﻛﺎﻵﺗﻲوﺳﯾﺗم ﺷرح ﻫذﻩ اﻟﻣﻛوﻧﺎت ﺑﻧوع ﻣن اﻟﺗﻔﺻﯾل
:ﺟراءات ﺳﻠﻣﯾﺔ ﻟذﻟكا ٕﺗﺑﺎع ﺳﯾﺎﺳﺎت و ا ٕدارة اﻟﻣﺧﺎطر و ﺗﻬﯾﺋﺔ ﻣواﻛﺑﺔ ﻹ-1
ﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﻣﺧﺎطر و ﺗﺟﺎﻩاﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ اﻟﻣﺻرف اﻹﻫداف اﻟﻌﺎﻣﺔ و ﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻷﻓﻲ ﻫذﻩ اﻟﻣرﺣﻠﺔ ﻧ
دارة اﻟﻣﺧﺎطر إﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت اﻹداف اﻟﻌﺎﻣﺔ واﻟﺳﯾﺎﺳﺎت و ﻫدارة ﻫو اﻟﻣﺳؤول ﻋﻧد ﺗﺣدﯾد اﻷدارﺗﻪ، ﻓﻣﺟﻠس اﻹإ
ﺟﻣﯾﻊ اﻹﺟراءات اﻟﻼزﻣﺔ ﺧذ ﺄدارة ﺗن اﻹأﻛد ﻣن ﺄدارة اﻟﺗي ﻣؤﺳﺳﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺣﯾث ﯾﺟب ﻋﻠﻰ ﻣﺟﻠس اﻹﻷ
.اﻟﺳﯾطرة ﻋﻠﻰ ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطرﻟﺗﺣدﯾد وﻗﯾﺎس وﻣراﻗﺑﺔ و 
ف اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣﺻرف ﻣن ﺧﻼل ﻣﺧﺗﻠﺳﺗﻌراضادارة دورﯾﺎ ﯾﺟب ﻋﻠﻰ ﻣﺟﻠس اﻹو 
.ﻋداد ﺗﻘﺎرﯾر ﺣول ذﻟكإ
ﺗﺑﺎع اﻟﺧطوات اﻟﻼزﻣﺔ ﻣن طرف ا ٕﺟراءات اﻟﻣﻧﺎﺳﺑﺔ و اﻟﻌﻠﯾﺎ ﻫﻲ اﻟﻣﺳؤوﻟﯾﺔ ﻋن ﺗﺣدﯾد اﻹ ﻓﺎﻹدارة
دارة ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻧﺷﺎء ﺷﻌﺑﺔ ﺗﺎﺑﻌﺔ ﻟﻬذﻩ اﻹإدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ ﻛﺎﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻹ ﻟﻠﻣﺻرف
اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﺳﯾطرة ﻋﻠﯾﻬﺎ، ﻛﻣﺎ ض ﻟﻬﺎ اﻟﻣﺻرف وﻣراﻗﺑﺗﻬﺎ و ﺗﻌر ﯾن أﺗﻧوﻋﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﺗﺣدﯾد اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣ
ﺗﻌﻣل دارة اﻟﻣﺧﺎطر، و إرﺷﺎدات اﻟداﺧﻠﯾﺔ اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﻧظﺎم اﻹﺟراءات و اﻹدارة ﺑوﺿﻊ اﻟﻠواﺋﺢ و ﺗﻘوم ﻫذﻩ اﻹ
ﺻول اﻟﺗﻲ ﯾﺗم ﺗﻣوﯾﻠﻬﺎ ﺑﻣﺎ ﯾﺳﺎﻋد ﻋﻠﻰ ﺗﺧﻔﯾف ﺣدةﻋﻠﻰ ﺗﺑﯾﯾن ﺳﯾﺎﺳﺔ واﺿﺣﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺗطوﯾر ﻧوع اﻷ
.اﻟﻣﺻرفﻣﺎراتﺛﺳﺗان ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ أاﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن 
 .63 53ص ص  ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،طﺎرق اﷲ ﺧﺎن ﺣﺑﯾب اﺣﻣد، –(1)
,yrtsudni laicnanif cimalsI ni seussi fo sisylana tnemeganaM ksiR, demhA. bibaH dna halluqiraT, nahK )– 2(




:ﺛﺎرﻫﺎآﺗﺧﻔﯾف ﺳﻠوب ﻣﻧﺎﺳب ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر وﻣراﻗﺑﺗﻬﺎ و أاﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ -2
ﺗﻌرض ﯾن أﺳﺎﻟﯾب ﻟﻘﯾﺎس درﺟﺎت اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن أﯾﺟﺎد إﯾﺗوﺟب ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻرف اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ 
ﻧظﺎم ﻣﺣﺳوب ﻋﺗﻣﺎدا إﻟﻰرف ن ﯾﺳﻌﻰ اﻟﻣﺻﺄﻋﻣﺎل، ﻛأﻣﺎ ﯾﻣﺎرﺳﻪ ﻣن ﻧﺷطﺔ و أﻟﻬﺎ ﺟراء ﻣﺎ ﯾﻘوم ﺑﻪ ﻣن 
ﺟﻣﺔ ﻋن ﻫذﻩ اﻟﺗﻘﻠﺑﺎت ﻓﻲ دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻧﺎإﺑﻣﺎ ﯾﻣﻛﻧﻪ ﻣن ﻗﯾﺎس اﻟﺗﻐﯾرات اﻟﺗﻲ ﻓﻲ ﻋواﺋدﻩ و ﯾﺳﺎﻋد ﻋﻠﻰ
وﺿﻊ  إﻟﻰﺿﺎﻓﺔ ن ﯾﻣﻧﺢ ﻟﻛل ﻋﻣﯾل، ﺑﺎﻹأن ﯾﻌﻣل ﻛذﻟك ﻋﻠﻰ وﺿﻊ ﺳﻘوف ﻟﻠﺗﻣوﯾل اﻟذي ﯾﻣﻛن أاﻟﻌﺎﺋد و 
اﻟﻘﯾﺎم ﻧﺷطﺔ واﻟﻘطﺎﻋﺎت، و ﻓﻲ ﻣﺧﺗﻠف اﻷﻲ و ﻋﻠﻰ اﻟﺻﻌﯾدﯾن اﻟﻣﺣﻠﻲ واﻟﺧﺎرﺟﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻﺧطﺔ ﻟﺗﻧوﯾﻊ 
ﻲ وﺟود ﻓﺟوة ﻓﻲ ﻓ ﻼﻛﺟل اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ أﻣن ﺳﺗﺣﻘﺎﻗﻬﺎاوﻓق ﺗوارﯾﺦ ﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻﺟﺎل آﯾﺟﺎد ﺟدول ﻟﺗﺣدﯾد ﺈﺑ
 ﻓﺎدةا ٕدارﺗﻬﺎ و ا ٕﺟﺎد ﻧظﺎم ﻣﺳﺗﻣر ﻟﺗﺳﺟﯾل اﻟﻣﺧﺎطر و ﯾإﻟدى اﻟﻣﺻرف، و ﻛذا اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺗواﻓرةاﻟﺳﯾوﻟﺔ 
.دارة اﻟﻌﻠﯾﺎ ﺑﻬﺎاﻹ
:ﻣﻠﯾﺎت رﻗﺎﺑﺔ داﺧﻠﯾﺔ ﻣﻼﺋﻣﺔﺟراء ﻋإ-3
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﺟل ﺿﻣﺎن ﺳﻼﻣﺔأﻣر ﻻ رﺟﻌﺔ ﻓﯾﻪ ﻣن أن اﻟﺣﺎﺟﺔ ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔ إ
ﻫداف اﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣن ﺧﻼل ﻣراﻗﺑﺔ ﺟﻣﯾﻊ أن ﯾﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﺗﺣﻘﯾق أﯾﺟب ﻋﻠﻰ ﻧظﺎم اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔ و 
ﯾﺟﺎد ﻧظﺎم ﻣﻌﻠوﻣﺎت ا ٕع اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر، و ﻧوااﻷاﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﺗﻘﯾﯾم ﻋﻣﺎل واﻟوﺣدات ﻓﯾﻬﺎ، و اﻷﻧﺷطﺔ و اﻷ
ﺟراءات ﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﺗﺗﻌﻠق ﺑﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣراﺟﻌﺔ ا ٕﯾﺟﺎد وﺗطﺑﯾق ﺳﯾﺎﺳﺎت و ا ٕو  اﻟﻣﺻرفﻛﺎﻓﺔ وﺣدات ﺗﻐطﻲﻛﺎﻓﯾﺔ 
ن ﯾﺗم أﻛﯾد ﻋﻠﻰ ﺄﺻدار اﻟﺗﻘﺎرﯾر ﻣﻧظﻣﺔ ﻋن اﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻊ اﻟﺗا ٕﺔ ﻟﻛﺎﻓﺔ ﻣراﺣل اﻟﻧﺷﺎط اﻟﻣﺻرﻓﻲ، و اﻟداﺧﻠﯾ
ﻣور اﻟﻬﺎﻣﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺎﻋد ﻋﻠﻰ ﻣن اﻷﻧواﻋﻬﺎ، و أﻣﺳﺗﻘل ﻟﻛل ﻧوع ﻣن ﺿﺑطﻬﺎ ﺑﺷﻛلرﺻد وﻗﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر و 
ﻣن اﻹﻗﻼلاﻟﻌﺎﻣﻠﯾن ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﯾﺷﺟﻊاﻟﻣﺣﺎﺳﺑﺔ و ﻟﻠﺗﺣﻔﯾز ﺗﻘﻠﯾل اﻟﻣﺧﺎطر وﺟود ﻧظﺎم ﻣﻼﺋم 
اﻟﻘرار ﻓﻲ ﺣدود ﻣﻌﻘوﻟﺔ، ﺗﺧﺎذاذﻟك ﻣن ﺧﻼل اﻟﺗﻘﯾﯾد ﺻﻼﺣﯾﺎت ﻧﺷطﺔ ذات اﻟﻣﺧﺎطر، و اﻟدﺧول ﻓﻲ اﻷ
.ﺗطﻠﻌﺎت اﻟﻣﺻرفﻫداف و أدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﻣﺎ ﯾﺗواﻓق ﻣﻊ إر ﻋﻠﻰ ﺗﺣﻔﯾز ﻣﺗﺧذي اﻟﻘراو 
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:اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻹدارة اﻷﺳﺎﺳﯾﺔاﻟﻣﺑﺎدئ :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
(1):ي ﻣﺻرف ﺗطﺑﯾق اﻟﻣﺑﺎدئ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔأﻧﻪ ﯾﻧﺑﻐﻲ ﻋﻠﻰ ﺈدارة اﻟﻣﺧﺎطر، ﻓإﻫﻣﯾﺔ ﻧظرا ﻷو 
:دارة اﻟﺗﻧﻔﯾذﯾﺔاﻹدارة و دور ﻣﺟﻠس اﻹ-1
ﺳﺎﺳﻲ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺗق ﻣﺟﻠس أﻓﻲ اﻟﻧﻬﺎﯾﺔ ﺑﺷﻛل tnemeganaM ksiRارة اﻟﻣﺧﺎطردإﺗﻘﻊ ﻣﺳؤوﻟﯾﺔ -أ
م اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﻋﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻟذا ﯾﺗوﺟب ﻋﻠﯾﻪ ﻓﻬأﻣﺎم اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻋن أدارة اﻟذي ﯾﻌﺗﺑر اﻟﻣﺳؤول اﻹ
  . ﻛفءﺳﻠوب ﻓﻌﺎل و ﺄﻧﻬﺎ ﺗدار ﺑأﻛد ﻣن ﺄاﻟﺗﯾواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣﺻرف و 
ﻣواﺟﻬﺔ دارة و إﺳﯾﺎﺳﺎت ﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ و إﻗرار إدارة طﺎر ﻫذﻩ اﻟﻣﺳؤوﻟﯾﺔ ﯾﺟب ﻋﻠﻰ ﻣﺟﻠس اﻹإﻓﻲ و -ب
طﺎر ﻫذﻩ إذﻛﺎء ﻓﻲ ﺧذ اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﻌﻘﻼﻧﯾﺔ و أدارة اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﻗﺑول و إﺗﺷﺟﯾﻊ اﻟﻘﺎﺋﻣﯾن ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر و 
ﺧذ اﻟﻣﺧﺎطر أدارة اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﻗﺑول و إﺗﺷﺟﯾﻊ اﻟﻘﺎﺋﻣﯾن ﻋﻠﻰ دارة وﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر و إاﻟﺳﯾﺎﺳﺎت 
دارة ﻛﻛون اﻹو . ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﺻﻌب ﻋﻠﯾﻬم ﻓﻬﻣﻬﺎاﺗﺟﻧب ﻟﺳﯾﺎﺳﺎت و طﺎر ﻫذﻩ اإذﻛﺎء ﻓﻲ ﺑﻌﻘﻼﻧﯾﺔ و 
.دارة اﻟﻣﺧﺎطراﻟﻣﺻرف اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺈﺳﯾﺎﺳﺎت ﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت و إدارة ﻋن ﺗطﺑﯾق ﻣﺎم ﻣﺟﻠس اﻹأاﻟﺗﻧﻔﯾذﯾﺔ ﻣﺳؤوﻟﺔ 
وﯾﺗﻬﺎ ﺑﻌض ﺿاﻟﺗﻲ ﻗد ﺗﺷﻣل ﻓﻲ ﻋﻟﺟﻧﺔ ﻣﺳﺗﻘﻠﺔ ﺗﺳﻣﻰ ﻟﺟﻧﺔ اﻟﻣﺧﺎطر و دارة ن ﯾﻛون ﻣﺟﻠس اﻹأ-ت
دارة إوﺿﻊ ﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﻠﺟﻧﺔ ﻣﺳؤوﻟﯾﺔ ﺗﺣدﯾد و ﯾﺧول ﻟﻬذﻩ ﺻرف و ﻟﺟﻬﺎز اﻟﺗﻧﻔﯾذي ﺑﺎﻟﻣاﻋﺿﺎء اﻟﻣﺟﻠس و أ
.ﺳﺗراﺗﺟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻣﺻرفاﻹ إﻟﻰ ﺳﺗﻧﺎداااﻟﻣﺧﺎطر 
:ﺟراءاتﺳﯾﺎﺳﺎت و اﻹ-2
واﺿﺣﺔ ﻟﺗﻐطﯾﺔ ﺟﻣﯾﻊ ﻬﺎ ﻣﺳؤوﻟﯾﺔ رﻓﻊ اﻟﺗﻘﺎرﯾر ﻣﺣددة و اﻟﻣﺳؤوﻟﯾﺎت ﺑﻣﺎ ﻓﯾو  اﻟوظﺎﺋفﻛون ﺟﻣﯾﻊ -أ
.ﻧواع اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣﺻرفأ
اﻟﻧﺷﺎطﺎت ن اﻟﻣﻣﺎرﺳﺎت و أﻛد ﻣن ﺄاﻟﺗاﻟﻣﺧﺎطر ﻟﺗطﺑﯾق ﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﻣﺧﺎطر و داﺋرة ن ﺗﻘوم أ-ب
ﺧرى أﻟواﺋﺢ ي ﺗﻌﻠﯾﻣﺎت و أﺎ اﻟﻣﺻرف ﺗﺗم وﻗف ﺗﻠك اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت واﻟﺣدود اﻟﻣﻌﺗﻣدة، و اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻘوم ﺑﻬ
 ظﺎمﻧﻪ ﻗد ﺗم وﺿﻊ ﻧأو  ﻣﺎدﻫﺎﺗﻋااﻟﻧﺷﺎطﺎت ﻗﺑل ن ﺗﻛون ﺗﻠك اﻟﻣﻣﺎرﺳﺎت و أﻌﯾن ﯾﺗﻣن اﻟﺟﻬﺎت ذات اﻟﻌﻼﻗﺔ و 
، ﯾﻧﺎﯾر-9-8اﻹﻣﺎرات اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة، ، ﺻﻧدوق اﻟﻧﻘد اﻟﻌرﺑﻲ، اﻟﻣﺧﺎطر إدارةﻣﺑﺎدئ اﻟﻠﺟﻧﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، –(1)
.75،45، ص ص 1002
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ز اﻟﺗﻧﻔﯾذي ﺑﺎﻟﻣﺻرف ﺑﺷﻛل اﻟﺟﻬﺎدارة و ﺎر ﻣﺟﻠس اﻹإﺧطن ﯾﺗم أو . ﺷﺎﻣل ﻟﻣراﻗﺑﺗﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﻣﺳﺗﻣر ودوري
.اﻟﻣﻣﺎرﺳﺎتورات ﻗد ﺗطرأ ﻋﻠﻰ ﺗﻠك اﻟﻧﺷﺎطﺎت و ي ﺗطأﺿﺎ، ﻋن أﯾﺣﺗرازﯾﺔاﻏراض ﻹو . دوري
اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣﺻرف، ن ﯾﺗم ﺗﻌﯾﯾن ﻣﺳؤول ﻣﺧﺎطر ﻟﻛل ﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر أ-ت
اﻟﺧﺑرة ون ﻟدى ﻛل ﻣﺳؤول ﻣﺧﺎطر اﻟدراﯾﺔ و ن ﺗﻛأﯾﺷﺗرط ﺋﺗﻣﺎن واﻟﺳوق واﻟﺳﯾوﻟﺔ، و ﺧﺎطر اﻹﺧص ﻣﺑﺎﻷو 
ﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﻣﺻرف ذات اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﻣﺟﺎل ﻓﻲ ﻣﺟﺎل ﻋﻣﻠﻪ وﻓﻲ ﻣﺟﺎل ﺧدﻣﺎت وﻣﻧﺗﺟﺎت و 
.ﺧﺗﺻﺎﺻﻪا
  :ﺔي ﺻﻔﻘأﺟراءات اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﻗﺑل اﻟﺷروع ﻓﻲ اﻹ ﺗﺧﺎذاﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻠﻣﺗﺑﻊ اﻟﺟدﯾد، ﻻ ﺑد ﻣن و -ث
ي أ ﺳﺗﻔﺗﺎءاو اﻟﻠواﺋﺢ اﻟداﺧﻠﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف، و أﺳﺎﺳﻲ ﺔ ﺑﺎﻟﻣﺻرف ﺣﺳب اﻟﻧظﺎم اﻷﻧﯾﺔ اﻟﻣﻌﺟﻬﻣواﻓﻘﺔ اﻟ
.اﻟﺷﺄنﻣﺗطﻠﺑﺎت رﻗﺎﺑﯾﺔ ﺑﻬذا 
ﻛﯾﻔﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر و اﻟﺟدﯾد ﻣن ﺣﯾث اﻟﻧوع و و اﻟﻣﺗﺑﻊ أاﻟﺣﺻول ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت اﻟﻛﺎﻓﯾﺔ ﻋن اﻟﺻﻔﻘﺔ 
.ﺟراء دراﺳﺔ ﺟدوىإذﻟك ﻋن طرﯾق اﻟﺣﺳﺎﺑﯾﺔ و اﻟﻣﻌﺎﻟﺟﺔ 
.ﺟراءات اﻟﺗﻣوﯾلا ٕن طرﯾﻘﺔ و ﻣﯾﺄﺗ
.و اﻟﻣﻧﺗﺞأﺿواﺑط ﻣﺗﯾﻧﺔ ﻟﻣراﻗﺑﺔ ﺗﻠك اﻟﺻﻔﻘﺔ ﺟراءات و إوﺿﻊ 
:اﻟﻣﺗﺎﺑﻌﺔﺿم اﻟﻘﯾﺎس و ﻧ-3
ذﻟك ﻟﺗﺣدﯾد ﻣﺳﺗوى ﺿرورة وﺟود ﻣﻧﻬﺟﯾﺔ وﻧظﺎم ﻣﺣدد ﻟﻘﯾﺎس وﻣراﻗﺑﺔ اﻟﻣﺧﺎطر ﻟدى اﻟﻣﺻرف و -أ
ﺗﺄﺛﯾرﻫﺎ ﻋﻠﻰ رﺑﺣﯾﺔ ﺣدﯾد ﺗﺟﻣﺎﻟﻲ ودﻗﯾق ﻟﻣﻌرﻓﺔ و إﺑﺷﻛل اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ و ﻛل ﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر
.ﺳﻣﺎﻟﯾﺔأﻣﻼءﺗﻪ اﻟر اﻟﻣﺻرف و 
ﻧﺳﺔ ﻣن اﻟﺣدود ﯾﺟﺎد ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﺷﺎﻣﻠﺔ و ﻣﺗﺟﺎإﻧﻪ ﻻ ﺑد ﻣن ﺈو ﻟﻧﺟﺎح ﻫذا اﻟﻧظﺎم ﻣن ﺣﯾث اﻟﻣراﻗﺑﺔ، ﻓ
ﻛذﻟك ﺣدودا ﻟﺳﯾوﻟﺔ اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت و  ﺗﺷﻣل ﻋﻠﻰ ﺳﺑﯾل اﻟﻣﺛﺎل ﺣدودا ﻟﻠﺳﯾوﻟﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻣﺻرف،اﻟﺳﻘوف، و و 
ﻧﺟﺎز ﻣﻧﻬﺟﯾﺔ ﺗﻘﯾﯾم اﻹﻋﺗﻣﺎداﺳﻠوب ﺗﺧﺻﯾص رأس اﻟﻣﺎل، ﻓﺎن أ ﻋﺗﻣﺎداو ﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ .ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻻدوات اﻷو 
ﺳﺎﻟﯾب ﻣﺗﻧوﻋﺔ ﻟﻠوﻗﺎﯾﺔأﺗﺑﺎع إﻟﻌل و . ﻣﻌدﻟﺔ ﺳوف ﯾﻌزز ﻣن ﻧظﺎم اﻟﻘﯾﺎس واﻟﻣراﻗﺑﺔﺳﺎس اﻟﻣﺧﺎطر اﻟأﻋﻠﻰ 
ﺳﺎﻟﯾب ﺗﺗﻣﺛل ﻣن اﻷﻌزز ﻣن ﺳﻼﻣﺔ وﺻﺣﺔ اﻟﻣﺻرف، و ﺳﯾﺣﺗﺳﺎﺑﻬﺎاﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻏﯾر اﻟﻣﻣﻛن ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ و 
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ﺟﺎزاﺗﻬم إﺧذ ﺄﺑﻟزاﻣﻬما ٕﻟﻣﺧﺎطر ووﺿﻊ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻟﺧﺎﺻﺔ واﻟﻌﺎﻣﺔ وﺗدوﯾر اﻟﻣوظﻔﯾن و ﻣﯾن ﺿد اﺄﻣن اﻟﺗ
اﻟﻣﺧﺎطر رﯾﺔ و ﻟﺑﺷاﻟﻣوارد ااﻟﻣﺧﺎطر ﻣﺎ ﯾﺗﻌﻠق ﻣﻧﻬﺎ ﺑﺎﻟﺳﻣﻌﺔ و ﯾﺷﻣل ﻫذا اﻟﻧوع ﻣن و . اﻟﺳﻧوﯾﺔ وﻏﯾرﻫﺎ
.ﻏﯾرﻫﺎﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾﺎ و ﻣﺧﺎطر ااﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ   و 
ن وﺟدت إﺳﺎس اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔ، أﻋﻠﻰ  ﺳﺗﺷﺎرﯾﺔ ﻣﻧﻬﺎ،ﺧﺻوﺻﺎ اﻹﻻ ﺑد ﻣن ﺗﻘﯾﯾم اﻟﻣوﺟودات، و -ب
ﻠﯾن ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋدم ﺗوﻓر ﺳﻌر اﻟﺳوق،      ﻋن اﻟﻣﺗﻌﺎﻣﺳﺗﻘﻼﻟﯾﺔﺎﺑو ﺳﻌر اﻟذي ﯾﺗم ﺗﺣدﯾدﻩ أو ﺳﻌر اﻟﺳوق أ
.اﻟرﺑﺣﯾﺔﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر و ﺳﺎسأذﻟك ﻛﻣﺑدأ و 
 ﻓﻲ اﻟوﻗتدارة اﻟﻣﺧﺎطر، ﺗوﻓر ﺑﺷﻛل دوري و ﻧظﻣﺔ ﻣﻌﻠوﻣﺎت ﺣدﯾﺛﺔ ﻹأ ﺳﺗﺧداماﺿرورة -ت
.دﻗﯾﻘﺔ ﻋن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣﺻرفﻠوﻣﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻛﻔﺻﯾﻠﺔ وﺷﺎﻣﻠﺔ و اﻟﻣﻧﺎﺳب ﻣﻌ
ﻘﺔ ﻣﻌﺎﻟﺟﺔ ﻧظﻣﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎﺗﯾﺔ و ﺑطرﯾﺑﻛﺎﻓﺔ اﻟﺗﻔﺎﺻﯾل اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑطرﯾﻘﺔ ﻋﻣل اﻷﺣﺗﻔﺎظاﻻﯾﺟب -ث
ﺟراء ﺗواﻓق ﺑﯾن اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت اﻟﻣﺳﺗﺧرﺟﺔ ﺈﻛﻣﺎ ﯾﻧﺑﻐﻲ اﻟﻘﯾﺎم ﺑ.ﻣراﺟﻌﺗﻬﺎ ﺑﺷﻛل دوريو . اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت ﻣن ﻗﺑﻠﻬﺎ
.دﻗﺔ ﺗﻠك اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎتﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎﺗﯾﺔ و اﻟﺗﺣﻘق ﻣن ﺻﺣﺔ و ﻧظﻣﻣن اﻷ
:اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔ-4
ﺗﻘوم ﺑﺎﻟﺗدﻗﯾق دارة اﻟﻣﺻرف ﻣﺑﺎﺷرة، و ﻏﺿرورة وﺟود وﺣدة ﺗدﻗﯾق داﺧﻠﻲ ﻣﺳﺗﻘﻠﺔ ﺗﻧﺑﻊ ﻣﺟﻠس -أ
.دارة اﻟﻣﺧﺎطرإﻧﺷطﺔ اﻟﻣﺻرف ﺑﻣﺎ ﻓﯾﻬﺎ أﻋﻣﺎل و أﻋﻠﻰ ﺟﻣﯾﻊ 
ﻣن ﻫذﻩ اﻟﺿواﺑط و . اﻟدواﺋر ﺑﺎﻟﻣﺻرفﺎزﻣﺔ ﻓﻲ ﺟﻣﯾﻊﺣﺑد ﻣن وﺿﻊ ﺿواﺑط ﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻓﻌﺎﻟﺔ و ﻻ -ب
اﻟﻣﻬﻣﺎت اﻟﻔﺻل ﺑﯾن اﻟوظﺎﺋف و و . وب اﻟﺗواﻓق اﻟدوري ﺑﯾن ﺣﺳﺎﺑﺎتﺳﻠأ" ﻋﻠﻰ ﺳﺑﯾل اﻟﻣﺛﺎل ﻻ اﻟﺣﺻر"
.ﺟراءات ﺗﻌزﯾزﯾﻪ ﻟﻠﻣواﻓﻘﺔإوﺿﻊ ﯾر اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت، و ﯾاﻟﺗﺣﻘق ﻣن ﺗﺳو 
اﻟﺣﻔﺎظ ﺟلأﻧظﻣﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎﺗﯾﺔ اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف ﻣن ﻣﺎن ﻟﺟﻣﯾﻊ اﻷأﻻ ﺑد ﻣن وﺿﻊ ﺿواﺑط -ت
ﻧظﻣﺔ ﻣﺳﺎﻧدة ﺗﻣﻛن ﻣن اﻟﻌﻣل ﻓﻲ وﺿﻊ ﺳوى أﺳرﯾﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت ﻛﻣﺎ ﯾﺟب وﺿﻊ ﻋﻠﻰ ﺻﺣﺔ وﺳﻼﻣﺔ و 
ﻣﺎن ﺗﻌﯾﯾن ﻣراﺟﻌﺔ ﻟﻣزﯾد ﻣن اﻷو . ﺧرآﻟﻰ إﻓﻌﺎﻟﯾﺗﻬﺎ ﻣن ﺣﯾن ﺧﺗﺑﺎراﯾﺟب ﻓﻲ اﻟﻌﻣل و ﺳﺗﻣرارﯾﺔاﻻﻟﺿﻣﺎن 
  .صﺎﺻﺧﺗاﻻﺧرى ﺧﺎرﺟﯾﺔ ﻣن ذوي أطراف أﻧظﻣﺔ اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ ﻣن ﻗﺑل ﺟﻣﯾﻊ اﻷ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺣولأﺳﺎﺳﯾﺎت:اﻷولاﻟﻔﺻل
- 05 -
ﻣﻌرﻓﺔ ﺟﯾدا زﻣﺎت وﻣواﻓﻘﺎ ﻋﻠﯾﻬﺎ و ﺟراءات وﻗﺎﺋﯾﺔ ﺿد اﻷﺈﺧطط ﻟﻠطوارئ، ﻣﻌززة ﺑﯾﺟب وﺿﻊ-ث
ﺗﻌطل ﻣن  وأزﻣﺔ أي أﺻرف ﻗﺎدر ﻋﻠﻰ ﺗﺣﻣل ﻣن اﻟأذﻟك ﻟﻠﺗﺄﻛد ﻣن ﻣن ﻗﺑل اﻟﻣﺳؤوﻟﯾن ذوي اﻟﻌﻼﻗﺔ، و 
ﺑﺷﻛل ﺧﺗﺑﺎرﻟﻼن ﺗﺧﺿﻊ ﻫذﻩ اﻟﺧطط أ، وﯾﺟب و رﺗﺑﺎكاﻻدﻧﻰ ﻣن أﺑﺣد و  ﺗﺻﺎﻻتاﻻﺟﻬزة أو أ ﻧظﻣﺔاﻷ
  .دوري




ﯾوﺿﺢ اﻟﻣﺑﺎدئ اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر(:1-6)ﺷﻛل رﻗم 
.ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ:اﻟﻣﺻدر
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﻹدارةاﻷﺳﺎﺳﯾﺔﻣﺑﺎدئ 
اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔﻧظم اﻟﻘﯾﺎس واﻟﻣﺗﺎﺑﻌﺔﺳﯾﺎﺳﺎت واﻹﺟراءاتدور ﻣﺟﻠس اﻹدارة واﻹدارة اﻟﺗﻧﻔﯾذﯾﺔ
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾواﺟﻬﻬﺎ ﻓﻬم -
.اﻟﻣﺻرف
إﻗرار إﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ وﺳﯾﺎﺳﺎت -
.ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر
ﺗطﺑﯾق اﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺎت وﺳﯾﺎﺳﺎت -
.اﻟﻣﺻرف اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺈدارة اﻟﻣﺧﺎطر
ﺗﺣدﯾد وﺿﻊ ﺳﯾﺎﺳﺎت إدارة -
اﻟﻣﺧﺎطر اﺳﺗﻧﺎدا إﻟﻰ اﻹﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ 
.اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻣﺻرف
ﺗﺣدﯾد ﻣﺳؤوﻟﯾﺔ وﺿﻊ -
.اﻟﺗﻘﺎرﯾر
ﺗﻌﯾﯾن ﻣﺳؤول ﻣﺧﺎطر -
ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻛل  ﻧوع
اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾواﺟﻬﻬﺎ 
.اﻟﻣﺻرف 
ﺗﺣدﯾد واﺟﺑﺎت داﺋرة إدارة -
.اﻟﻣﺧﺎطر
ﺗﺣدﯾد ﻣﺳﺗوى ﻛل ﻧوع ﻣن -
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ
ﺗﻘﯾﯾم اﻟﻣوﺟودات ﻋﻠﻰ أﺳﺎس -
.اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔ
اﺳﺗﺧدام أﻧظﻣﺔ ﻣﻌﻠوﻣﺎت -
.ﺣدﯾﺛﺔ ﻹدارة واﻟﻣﺧﺎطر
اﻻﺣﺗﻔﺎظ ﺑﺟﻣﯾﻊ اﻟﺗﻔﺎﺻﯾل -
ﺎﺗﯾﺔ ﻟﻌﻣل اﻷﻧظﻣﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣ
وطرق ﻣﻌﺎﻟﺟﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت 
.ﻛﺗﺎﺑﯾﺎ
اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﺗدﻗﯾق ﻋﻠﻰ -
ﺟﻣﯾﻊ إﻋﻣﺎل وأﻧﺷطﺔ اﻟﻣﺻرف 
.ﺑﻣﺎ ﻓﯾﻬﺎ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر
وﺿﻊ ﺿواﺑط ﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻓﻌﺎﻟﺔ -
وﺣﺎزﻣﺔ ﻓﻲ ﺟﻣﯾﻊ اﻟدواﺋر 
.ﺑﺎﻟﻣﺻرف
وﺿﻊ ﺿواﺑط أﻣﺎن ﺑﺟﻣﯾﻊ -
.أﻧظﻣﺔ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎﺗﯾﺔ




:دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔإﺗﺻﻧﯾﻔﺎت :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
ﻧظﺎم ﺳﺗﺧدامﺎﺑذﻟك رﻓﯾﺔ ﻋﺎﻣل ﻣﻬم ﻓﻲ ﺗﺻﻧﯾف اﻟﻣﺻرف و دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻإن ﺗﺻﻧﯾف إ
.SLEMAC
دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺣﺳب ﻫذا اﻟﻧظﺎم ﯾﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ ﻣﻘﯾﺎس إﻓﯾﻣﺎ ﯾﻠﻲ ﺳﯾﺗم ﻋرض ﺗﺻﻧﯾف و 
.(1)ﺛﻧﺎء اﻟﺗﻔﺗﯾشأﯾﺿﻊ ﺗﺻﻧﯾف ﯾﻌﻛس ﻣﺎ ﺗم رؤﯾﺗﻪ (اﻟﻣﻔﺗش)و ﻋﻠﻰ اﻟﻣراﻗب 5 إﻟﻰ 1
(:gnorts)ﻗوي  1ﺗﺻﻧﯾف -1
ﺿﺑط اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺷﻛل ﻓﻌﺎل ﻋن ﺗﻠك اﻟﻧﺎﺷﺋﺔ دارة اﻟﻘوي ﻋﻠﻰ ﺗﻌرﯾف و ﻗدرة اﻹ ﯾﻌﻛس1ﺗﺻﻧﯾف 
دارة إدارة ﻓﻌﺎل ﻓﻲ اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ ن ﻣﺟﻠس اﻹﺈﻛذﻟك ﻓ. ﻋن اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﺟدﯾدة اﻟﺗﻲ ﺗﻌﯾد اﻟﻣﺻرف
ﻛذﻟك ﺟراءات رﻗﺎﺑﺔ داﺧﻠﯾﺔ ﻓﻌﺎﻟﺔ و ﺈﻣدﻋﻣﺔ ﺑاﻟﻣﺻرفﺟراءات ﻟدى اﻹن اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت و أاﻟﻣﺧﺎطر ﻟﺿﻣﺎن 
.اﻟوﻗت اﻟﻣﻧﺎﺳبدارة ﺑﺎﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت اﻟﻛﺎﻓﯾﺔ و ﻗوﯾﺔ ﺗزود ﻣﺟﻠس اﻹﻧظﻣﺔ ﻣﻌﻠوﻣﺎتﺄﺑ
(:yrotcafsitas)ﻣرﺿﻰ 2ﺗﺻﻧﯾف -2
ﻬﺎ ﺑﻌض اﻟﻧﻘص وﻫذا اﻟﻧﻘص ﺑﺷو ﯾﻟﻛن ﻠﻣﺧﺎطر ﻓﻌﺎﻟﺔ و ﻟدارة اﻟﻣﺻرف إن أﻋﻠﻰ  2ﯾدل ﺗﺻﻧﯾف 
.ﯾﻣﻛن اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﻌﻪو اﻟﺿﻌف ﻣﻌروف و أ
اﻟﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔ ءات و ن رﻗﺎﺑﺔ ﻣﺟﻠس اﻹدارة وﻛذﻟك اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت واﻹﺟراﺈﻋﻣوﻣﺎ ﻓ
ﺑﺷﻛل ﻋﺎم ﻓﺎن اﻟﻣﺧﺎطر ﯾﺗم .ﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرفﻣرﺿﯾﺔ وﻓﺎﻋﻠﺔ ﻓﻲ ﺿﻣﺎن ﻣﺗﺎﻧﺔ و ﻋﺗﺑﺎرﻫﺎاﯾﻣﻛن 
اﻟﺳﯾطرة ﻋﻠﯾﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﻻ ﯾﺳﺗدﻋﻲ أي إﺟراء رﻗﺎﺑﻲ ﻣن اﻟﺳﻠطﺎت اﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ إﻻ ﺑﺣدود اﻹﺟراءات اﻟطﺑﯾﻌﯾﺔ 
.اﻟﻌﺎدﯾﺔ
.16-06-95، ص ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقاﻟﻛراﺳﻧﺔ،  مإﺑراﻫﯾ–(1)
ﻣﺻرف  ﻷيﻓﻲ ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﻣؤﺷرات اﻟﺗﻲ ﯾﺗم ﻣن ﺧﻼﻟﻬﺎ ﺗﺣﻠﯾل اﻟوﺿﻌﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ slemacﺗﻣﺛل طرﯾﻘﺔ :slemaC
و ﻣﻌرﻓﺔ  ﺗﺻﻧﯾﻔﻪ و ﺗﻌﺗﺑرﻫن اﻟطرﯾﻘﺔ اﺣد اﻟوﺳﺎﺋل اﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ اﻟﻣﺑﺎﺷرة اﻟﺗﻲ ﺗﺗم ﻋن طرﯾق اﻟﺗﻔﺗﯾش اﻟﻣﯾداﻧﻲ ﺣﯾث ﻋﻣﻠت 
.و اﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻓﻲ اﺗﺧﺎذ اﻟﻘراراتslemacﺑﻧﺗﺎﺋﺞ ﻣﻌﯾﺎر اﻷﺧذﻋﻠﻰ  أﻣرﯾﻛﺎﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺳﻠطﺎت اﻟرﻗﺎﺑ
:ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻧﺎﺻر اﻟﺳﻧﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔslemacﺣﯾث ﯾﺷﻣل ﻧظﺎم 
.Sﺣﺳﺎﺳﯾﺔ اﺗﺟﺎﻩ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق Lاﻟﺳﯾوﻟﺔ 





ﻛﺛر ﻣن أ ﻫﺗﻣﺎماﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗﺳﺗدﻋﻲ دارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺷﻲء ﻣن اﻟﻘﺻور و إن أﻋﻠﻰ  3ف ﯾدل ﺗﺻﻧﯾ
ﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ رﺑﻌﺔ ﯾﺷوﺑﻬﺎ ﻧﻘص و دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻷإﺣدى ﻋﻧﺎﺻر إاﻟﻌﺎدي ﻣن ﻗﺑل اﻟﺳﻠطﺎت اﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ، ﯾﻛون 
ﻟﻰ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺣﺎﺟﺔ إﯾﺟﻌل اﻟﻣﺻرف ﻗﺎﺻر ﻓﻲ اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻟﻣﺧﺎطر ﻫﻧﺎك ﺑﻌض ﻣﻣﺎرﺳﺎت 
.ﻣراﻗﺑﺔ اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺷﻛل ﻛﺎفﻟﺗﻣﻛن اﻟﻣﺻرف ﻣن ﺗﺣدﯾد وﻗﯾﺎس و ﺟل اأاﻟﺗﺻوﯾب ﻣن 
ﺟراءات اﻟﺗﻲ ﻗد ﺗؤﺛر ﺳﻠﺑﺎ ﻋﻠﻰ اﻹﺑﺎﻟﺳﯾﺎﺳﺎت و ﻟﺗزاماﻻن ﺗﺷﻣل ﻣﻧﺎطق اﻟﺿﻌف ﻋدم أﯾﻣﻛن 
.ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﺻرف
(:lanigram)ﺣدى 4ﺗﺻﻧﯾف -4
ﻗﯾﺎس ﻋﺟزت ﻋن ﺗﺣدﯾد وﻣراﻗﺑﺔ و دارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻟدى اﻟﻣﺻرف إن أﯾدل ﻫذا اﻟﺗﺻﻧﯾف ﻋﻠﻰ 
و ﯾﻌﻛس أﺛﯾر اﻟﻣﺎدي اﻟﻛﺑﯾر ﻋﻠﻰ ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﺻرف ﻋﺎدة ﺗﻣﺛل ﻫذا اﻟوﺿﻊ ﺄﺑط اﻟﻣﺧﺎطر ذات اﻟﺗﺿو 
ﻟﻰ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺣدﯾﺔ ﺗﺣﺗﺎج إﻋﻧﺎﺻر  ىﺣدإﯾﻛون و . اﻟﻌﻠﯾﺎ ارةداﻹدارة و ﺿﻌف ﻓﻲ رﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺟﻠس اﻹ
ﻛﺑﯾرة ﻓﻲ و ﯾﻛون ﻫﻧﺎك اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟ.دارة اﻟﻌﻠﯾﺎدارة ﻣﻊ اﻹﺗﺻوﯾب ﻓوري ﻣن ﻗﺑل ﻣﺟﻠس اﻹ
ﻫﺗﻣﺎمادارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻟدى اﻟﻣﺻرف ﯾﺳﺗﺣق درﺟﺔ ﻋﺎﻟﯾﺔ ﻣن إن ﺿﻌف أو . اﻟﻣﺻرف ﻟم ﯾﺗم ﺗﺣدﯾدﻫﺎ
ﺛﯾرا ﺄﻧﻪ ﻗد ﺗﺣدث ﺧﺳﺎﺋر ﻟﻠﻣﺻرف ﺳﯾﻛون ﻟﻪ ﺗﺈذا ﻟم ﯾﺗم ﺗﺻوﯾب ﻫذا اﻟوﺿﻊ ﻓإو . اﻟﺳﻠطﺎت اﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ
.ﻋﻠﻰ ﺳﻼﻣﺔ ﻫذا اﻟﻣﺻرف
(:yrotcafsitasnU)ﻏﯾر ﻣرض 5ﺗﺻﻧﯾف -5
ﺿﺑط ﺟل ﺗﺣدﯾد و ﻗﯾﺎس و ﻣراﻗﺑﺔ و أدارة اﻟﻔﻌﺎﻟﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻣن ﻋﻠﻰ ﻏﯾﺎب اﻹﯾدل ﻫذا اﻟﺗﺻﻧﯾف 
ﻬر ﻣﺟﻠس ظ ُدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺿﻌﯾف و ﻛذﻟك ﻟم ﯾﻛﺛر ﻣن اﻟﻌﻧﺎﺻر اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ ﻹأﯾﻛون واﺣدا و .اﻟﻣﺧﺎطر
و ﻛذﻟك . اﻟﺿﺑط اﻟداﺧﻠﯾﺔ ﺿﻌﯾﻔﺔﻧظﻣﺔأدارة اﻟﻣﻘدرة ﻋﻠﻰ اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ ﻫذا اﻟﺿﻌف، ﻓﻣﺛﻼ ﺗﻛون اﻹ




:دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔإدور اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ :اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث
اﻟﺗﻲ ﺗﺧطط ﻟﻬﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔﻫداف ﺗﻌﺗﺑر اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ أداة ﻓﻌﺎﻟﺔ ﻟﺗﺣﻘﯾق اﻷ
ﻣﻧﺗﺟﺎت و أدوات ﻣﺎﻟﯾﺔ و آﻟﯾﺎت ﺑﺗﻛﺎرارﺳم ﺳﯾﺎﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻗوﯾﺔ و  إﻟﻰﺻرﻓﯾﺔ، ﻓﻬﻲ ﺗﺳﻌﻰ واﻟﻣ
ﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ث ﻓﻲ اﻷﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣرﻧﺔ ﻟﻬﺎ اﻟﻘدرة ﻓﻲ اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ اﻟﺗﻐﯾرات اﻟﺗﻲ ﺗﺣدا ٕو 
د ﺳواء ﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﺣاﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﻗد ﺗواﺟﻪ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻣواﺟﻬﺔ ﻗﻠﯾﻣﯾﺔ، و ذﻟك ﻟاﻹو 
وﻣن ﺧﻼل ﻫذا اﻟﻣﺑﺣث ﺳﻧﺗﻧﺎول ﻣﻔﻬم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﻠﯾﺔ وأﻫداﻓﻬﺎ وﻛﯾف ،ﻣن ﻫذﻩ اﻟﺗﻐﯾراتﺳﺗﻔﺎدةاﻻو 
.ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر
:ﻣﺎﻫﯾﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و أﺳﺑﺎب ﻧﺷﺄﺗﻬﺎ:اﻷولاﻟﻣطﻠب 
(ﺷﺎءﻧإ)ﻋﺎﻟم اﻟﻣﺎل و ﻫﻲ ﻋﺑﺎرة ﻋن ﺗوﻟﯾد اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، ﻓﻲﻓﻲ اﻟﺳﻧوات اﻷﺧﯾرة ظﻬر ﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ 
.دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔإاﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن و ﺣﺗﯾﺎﺟﺎتاأدوات و أوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﻟﺗﻠﺑﯾﺔ 
:ﺗﻌرﯾف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ:اﻷولاﻟﻔرع 
ﺳواق اﻟﻣﺎل اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ، و ﺗﻌﺗﺑر اﻟﺻﻛوك اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺧﯾر دﻟﯾل ﺗﻌﺗﺑر اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺛورة ﻓﻲ ﻋﺎﻟم اﻷ
ت ﻓﻲ ﻣﺟﺎل ﺗﻧﻣﯾﺔ اﻟﻣﺎل داﺧل اﻷﺳواق اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﯾﺟب ﺗﺷﺟﯾﻌﻪ ﻫذﻩ اﻟﺗﻘﻧﯾﺎﺳﺗﻌﻣﺎلان إﻋﻠﻰ ذﻟك، و 
.(1)ﻣﻣﺎ ﯾﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﺗوﻓﯾر اﻟﺳﯾوﻟﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ أﺳواق اﻟﻣﺎل و اﻟﺳوق اﻟﻌﻘﺎري و اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
ﻧﺳﺑﯾﺎ ﻣن ﺣﯾث اﻟﻣﺻطﻠﺢ  و اﻟﺗﺧﺻص،ﺗﻌﺎﻣﻼت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، ﻟﻛﻧﻪ ﯾﺑدو ﺣدﯾﺛﺎ ﻟﻠﻓﻬﻲ ﻣﻔﻬوم ﻗدﯾم 
ج ن اﻟﻧﻣﺎذرو ﯾﺔ ﻣﺳﺗﺧﻠﺻﺔ ﻣن وﺟﻬﺎت ﻧظر اﻟﺑﺎﺣﺛﯾن اﻟذﯾن ﯾطو ن ﻣﻌظم ﺗﻌﺎرﯾف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟإ
(2).اﻟﻧظرﯾﺎت، أو ﻣﺻﻣﻣﻲ اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔو 
:ﺣﺳب ﻛل وﺟﻬﺔ ﻧظر(اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ)ﻟذﻟك ﺳﯾﺗم ﻋرض ﺗﻌﺎرﯾف ﻟﻬذا اﻟﻣﺻطﻠﺢ 
dnoces ,ecitcarp dna yroeht :ecnanif cimalsI ot noitcudortnI nA,rohkariM sbbA dna rimaZ labqI– )1(
.402 p ,1102 , )sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH ,snos dna yeliW nhoJ ,786 lov ,noitide
.404، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺣﺑﺎر، ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز، ﻋﺑد اﻟرزاق ﺑن –(2)
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺣولأﺳﺎﺳﯾﺎت:اﻷولاﻟﻔﺻل
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اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ  نﺈﻋﻣﺎل ﻓﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻷ:اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻹدارةﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر -1
.ﻗد ﺗﻛون ﺗﻌﺑﯾرا ﻣﻔﯾدا ﻟوﺻف اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﺗﺣﻠﯾﻠﯾﺔ اﻟﻣﺻﻣﻣﺔ ﻟﺗﺣﺳﯾن اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺔ
:(1)ﺗﺗﺿﻣن اﻟﻧﺷﺎطﺎت اﻟﺗﺎﻟﯾﺔو 
.ؤﺳﺳﺔﯾم ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﻣﻌﺗ
.ﺔ اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔظدارة ﻣﺣﻔإ
رﯾﺑﺔ اﻟﺷرﻛﺔ وط ﻓﻲ اﻟﺻﻔﻘﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻧﻌﻛس ﻣﺑﺎﺷرة ﻋﻠﻰ ﻗﯾﻣﺔ ﺿﺣاﻟﺗ/اﻟﺗﻔﺎوض ﺣول اﻟﺗﻣوﯾل
.اﻟﺳﯾﺎﺳﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻌظﯾﻣﺔ و ﻋﺗﺑﺎراﻻأﺧذ ﺑﻌﯾن و 
.اﻟﺷرﻛﺔﺷراء ﯾوازن ﻣﺻﺎﻟﺢ ﻛل ﻣن اﻟﻣورد و ﺗﻧظﯾم ﺻﻔﻘﺎت اﻟ
.ﺗﻧظﯾم ﺻﻔﻘﺎت اﻟﺷراء ﯾوازن ﻣﺻﺎﻟﺢ ﻛل ﻣن اﻟزﺑون و اﻟﺷرﻛﺔ
.اﻟﻣﺷﺗﻘﺎتاﻟﺑراﻣﺞ اﻟﺗﻘﻧﯾﺔ و .ﻧﻣﺎذج اﻟﻛﻣﯾﺔاﻟ ﺳﺗﺧدامان ﺗﺿﻣن أﻛل ﻫذﻩ اﻟﻧﺷﺎطﺎت ﯾﻣﻛن 
ﺗﺣﻠﯾل اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺣﺻﻠﺔ ﻣن اﻟﺳوق ﻫﻲ ﻋﻣﻠﯾﺔ وﺻف و :اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷﺳواقﻧظر ﻣن وﺟﻬﺔ-2
ﺗﺳﺗﺧدم ﺧﺎﺻﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﻣﻼت ﻣﺎذج و و اﻟﻧأاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑطرﯾﻘﺔ ﻋﻠﻣﯾﺔ ﺣﯾث ﺗﺄﺧذ ﻋﺎدة ﺷﻛل اﻟﺧوارزﻣﯾﺎت 
آﻟﯾﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻧﻔﯾذ، ﻷدوات و م واﻟﺗطوﯾر و ﻓﻬﻲ اﻟﺗﺻﻣﯾ.(2)أﺳﻬم اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺎتﺗﺳﻌﯾر اﻟﺧﯾﺎرات و و 
.(3)ﺑداﻋﯾﺔ ﻟﻣﺷﺎﻛل اﻟﺗﻣوﯾلإﻟﺻﯾﺎﻏﺔ ﻟﺣﻠول اﻣﺑﺗﻛرة، و 
:(4)أن اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﺗﺿﻣن ﺛﻼث أﻧواع ﻣن اﻷﻧﺷطﺔ إﻟﻰﺑذﻟك ﻧﺷﯾر و 
ﻋﻣﺎل ﻗﺎﺋﻣﺔ، ﻣﺛل اﻟﺗﺑﺎدل ﺟراﺋﯾﺔ ﻷﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾد ﻣن ﺷﺄﻧﻬﺎ ﺗﺧﻔﯾض اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻹ أدوات ﺑﺗﻛﺎرا - 
.ﻣن ﺧﻼل اﻟﺷﺑﻛﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ
، ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر،7002اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وأﺛرﻫﺎ ﻓﻲ اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺳﻧﺔ ، اﻟﻣﺎﻧﺳﺑﻊأﻣﯾنراﺑﺢ –(1)
3ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺟزاﺋرﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ واﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر،ﻧﻘود و ﺑﻧوك، ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ،ﺗﺧﺻص 
.41، ص 1102/0102، اﻟﺟزاﺋر
ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﻣﻠك ﻋﺑد اﻟﻌزﯾز،اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ :ﻣﺟﻠﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ، "اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ"ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز،-(2)
.9، ص 7002، 2اﻟﻌدد02اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ ، ﻣﺟﻠد 
.ﺣﻲﻣرﻛز اﻟﺑﺣوث ﺷرﻛﺔ اﻟراﺟﻣﺟﻠﺔ ، اﻹﺳﻼﻣﻲﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻧظرات ﻓﻲ اﻟﻣﻧﻬﺞ ﺳﺎﻣﻲ اﻟﺳوﯾﻠم، –(3)




ﺟراﺋﯾﺔ ﻷﻋﻣﺎل ﻗﺎﺋﻣﺔ، ﻣﺛل اﻟﺗﺑﺎدل ﺎ ﺗﺧﻔﯾض اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻹآﻟﯾﺎت ﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﺟدﯾدة ﻣن ﺷﺄﻧﻬﺑﺗﻛﺎرا - 
.ﻣن ﺧﻼل اﻟﺷﺑﻛﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ
ﻋداد ﺻﯾﻎ ﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ إو أو اﻟدﯾون، أدارة اﻟﺳﯾوﻟﺔ إدارة اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ، ﻣﺛل ﺣﻠول ﺟدﯾدة ﻟﻺﺑﺗﻛﺎرا - 
.ﻟﻣﺷﺎرﯾﻊ ﻣﻌﯾﻧﺔ ﺗﻼﺋم اﻟظروف اﻟﻣﺣﯾطﺔ ﺑﺎﻟﻣﺷروع
ﺗﻌﺎرﯾف ﻋدة ﻟﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻫﻧﺎك :ﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر ﺑﻌض اﻟﺑﺎﺣﺛﯾن و اﻟﻛﺗﺎﺑﺔ-3
:ﺳﻧﺳﺗﻌرض ﺑﻌض ﻣﻧﻬﺎ
اﻟﻣﻬﻧدس اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺑﺎﻟﻣﻬﻧدس اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﻌﻣﺎرﯾﺔ و اﻟﻬﻧدﺳﺔﺣﯾث ﺷﺑﻪ :nosniboRﺗﻌرﯾف 
ﯾﺟﺎد إ ﺳﺗﻌﻣﺎﻟﻬﺎااﻟﻣﻌﻣﺎري و أدوات اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺄدوات اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﻌﻣﺎرﯾﺔ، اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﻣن ﺧﻼﻟﻬﺎ 
ﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﻋﻠﻰ اﻟﻧﻣﺎذج و اﻻﻋﺗﻣﺎدﻛذﻟك ، و راﻛز اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔاﻟﻣاﻟﻌدﯾد ﻣن اﻟﺗﺷﻛﯾﻼت و 
.(1)اﻷدوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺟدﯾدة ﺳﺗﻌﻣﺎلﺎﺑﺑﻧﺎء اﻟﺗﺷﻛﯾﻼت اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ ﻣﻛﺎﻧﯾﺔ ﺗﺻﻣﯾم و ا ٕاﻟﻣدروﺳﺔ ﺑﻌﻧﺎﯾﺔ و 
ذان ﯾﺗطﻠﺑﺎن ﻣن اﻟﻠو  ﺑﺗﻛﺎرااع اﻟذي ﯾﻌﺗﺑرﻩ اﻟﻘدرة ﻋﻠﻰ ﺧﻠق و ﺑدﯾﻌرف اﻹ:kiabkaJ:ﺗﻌرﯾف
ﺷﻛل ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻌﻠﯾﺔ ﻟﻣﺎ ﺗم ﺗطوﯾرﻩ ﺧذ ﺄﺛﻘﺎﻓﯾﺔ ﻣﻧﺎﺳﺑﺔ، ﺛم اﻟﻧظر اﻟذي ﯾو  ﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔاواﻣل ﺟل اﻟﺗطور ﻋأ
.(2)ﺧرىأﻓﻛﺎر ﺗﻌﻛس اﻟﺗﻘدم ﻣن ﺟﻬﺔ أﺧذ ﺷﻛل ﺄاﻟذي ﯾو  ﻗﺗﺻﺎدياﻻداﺧل اﻟﻣﺟﺎل ﻛﺗﺷﺎﻓﻪوا
دوات ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﺳﺗﺣدﺛﺔ، وﺗﻘدﯾم ﺣﻠول أﻓﻬﻲ ﺗﻌﻧﻲ ﺗﺻﻣﯾم وﺗطوﯾر وﺗطﺑﯾق ﻋﻣﻠﯾﺎت و :ytrenniFﻋرﻓﻬﺎ و 
(3).دﻋﺔ ﻟﻠﻣﺷﻛﻼت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻣﺑﺧﻼﻗﺔ و 
دﺳﺔ ﺗﺗﺿﻣن اﻟﻬﻧ:ﻧﻬﺎﺄاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑ(AFAI)ﻟﻠﻣﻬﻧدﺳﯾن اﻟﻣﺎﻟﯾﯾن  ﺔﻗد ﻋرﻓﺗﻬﺎ اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟدوﻟﯾو 
ﻠول ﻟﻠﻣﺷﺎﻛل اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﻌﻘدة دوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﯾﺟﺎد ﺣاﻷو اﻟﺗطﺑﯾق اﻟﻣﺑﺗﻛر ﻟﻠﻧظرﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗطوﯾر و 
ﻋﻠﻣﺎ . دوات ﯾﺔ ﻟﯾﺳت أداة ، ﺑل ﻫﻲ اﻟﻣﻬﻧﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺗﻌﻣل اﻷﻓﺎﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟ.اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻔرص  اﺳﺗﻐﻼلو 
.01، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، راﺑﺢ أﻣﯾن اﻟﻣﺎﻧﺳﺑﻊ–(1)
،، دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﻣﺎﻟﯾزﯾﺎ و اﻟﺳوداناﻹﺳﻼﻣﯾﺔدورة اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﺗطوﯾر اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺔ ﺟدي، ﯾﺳﺎﺳ–(2)
،ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم ﺑورﺻﺎت و أﺳواقﺗﺧﺻص ،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة ، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر 
.32،ص5102/4102، ، اﻟﺟزاﺋر، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺳﻛرةاﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر
، دار اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎﺳﺗﺧدام اﻟﺗورﯾق و اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت"اﻟﻣﺧﺎطر  إدارةاﻟﻔﻛر اﻟﺣدﯾث ﻓﻲ ي ، ﻧدﻣﻧﯾر ﻫإﺑراﻫﯾم –(3)
.41، ص 9991ﻣﺻر،،اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔاﻟﻣﻌﺎرف 
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أﻣﺎ (ﺗﺷﺗﯾت اﻟﺷﻲء ﻟﻔﻬﻣﻪ)ﯾﻌﻧﻲ "ﺗﺣﻠﯾل"ﻓﻣﺻطﻠﺢ .اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﺧﺗﻠف ﻋن اﻟﺗﺣﻠﯾل اﻟﻣﺎﻟﻲ أن
.(1)(ﺑﻧﯾﺔ)ﻓﯾﻘﺻد ﺑﻪ (اﻟﻬﻧدﺳﺔ)ﻣﺻطﻠﺢ 
دوات دارة  اﻷﺈﻧﻬﺎ ﺗﻠك اﻟﻔﻠﺳﻔﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻬﺗم ﺑﺄﻓﯾﻌﺗﺑر اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑ:ﻣﺎ ﻓوزي اﻟﻬﺷﺎم اﻟﻌﺑﺎديأ
اﻟﺗﻲ ﺗﺷﻣل ﻋﻠﻰ رﺑﺎح واﻟﺧﺳﺎﺋر و ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻷﻟﻰ ﺑﻧود اﻟﻣرﻛز اﻟﻣﺎﻟﻲ و إﺿﺎﻓﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺧﺎرج اﻟﻣﯾزاﻧﯾﺔ، ﺑﺎﻹ
(2).ﺟﺎل ﻗﺎدﻣﺔﻵ ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻻدوات اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﺗﺟﺎرة اﻷ
laicnaniF)ﯾطﻠق ﻋﻠﻰ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻟﻣﺳﻣﯾﺎت ﻣﺛل اﻟرﯾﺎﺿﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و 
واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺣﺳﺎﺑﯾﺔ(ecnanif lacitamehtam)اﻟﺗﻣوﯾل رﯾﺎﺿﯾﺎت (scitamehtam
(.ecnanif lanoitatupmoc)
: ﻫﻲاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ  أن ﺔرى اﻟﺑﺎﺣﺛﺗﻣﻣﺎ ﺳﺑق ﻋرﺿﻪ ﻣن ﺗﻌﺎرﯾف ﺣﺳب وﺟﻬﺎت ﻧظر ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ 
 دارةﻣﺎﻟﻲ ﻹﺑﺗﻛﺎراﺟل أذﻟك ﻣن ﺣﺻﺎﺋﯾﺔ و إﻛذﻟك رﯾﺎﺿﯾﺔ و و  ﺳﺎﻟﯾب ﻛﻣﯾﺔﻧواع اﻷأﺟﻣﯾﻊ ﺳﺗﺧداما
ﻓﻬﻲ ﻋﻣﻠﯾﺔ ﻟﺗطوﯾر .ﺧرىﻛذا اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣﺻرف و اﻟﻣﺧﺎطر ا
ر اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻬﻬﺎ ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺣد ﻣن اﻟﻣﺧﺎطﻣﺷﻛﻠﺔ اﻟﺗﻣوﯾل اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ و ﺣل ﻣﻧﺗﺟﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ 
  .رﺎﺗﺛﻣﺳاﻻاﻟﺗﻣوﯾل و 
ﻫﻧدﺳﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ :ﻗﺳﻣﯾن إﻟﻰﺔ ﺗﻧﻘﺳم ن اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾأﻛذﻟك ﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ اﻟﺗﻌﺎرﯾف اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﯾﺗﺿﺢ ﻟﻧﺎ و 
رض ﻟﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف ﺗﻫﻲ ﺗﻘوم ﻋﻠﻰ ﺑﻧﺎء ﻧﻣﺎذج ﻛﻣﯾﺔ ﯾﺗم ﻣن ﺧﻼﻟﻬﺎ اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺳﺗﻌﻛﻣﯾﺔ و 
ﺗﺧﺎذﺎﺑدارة اﻟﻣﺧﺎطر إذﻟك ﺗﺳﺎﻋد ﻣﺗﺧذي اﻟﻘرار ﻓﻲ واﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ، و 
و ﻫﻲ ﻋﻣﻠﯾﺔ (ﻧوﻋﯾﺔ)اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻛﯾﻔﯾﺔ اﻟﻘﺳم اﻟﺛﺎﻧﻲاﻟﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﻟﻠﺣد ﻣن ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر، و اﻟﻘرارات 
ﺻﻼ وذﻟك ﻟﺣل ﻣﺷﻛﻠﺔ أﻋﺎدة ﺑﻧﺎء و ﻫﯾﻛﻠﺔ ﻣﻧﺗﺟﺎت ﻣوﺟودة ا ٕﻟﻣﻧﺗﺟﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة و ﻣﺎﻟﻲاﺑﺗﻛﺎر 
.اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻪ اﻟﻣﺻﺎرف و اﻟﺗﺣوط ﻣن اﻟﻣﺧﺎطاﻟﺗﻣوﯾل و 
ﻣﯾن، ﺻﻧﺎدﯾق ﺄﻟﻣﺻﺎرف، ﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗا)ﻗﯾﺎم اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ  إﻟﻰو ﺗﺳﻌﻰ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
ﻟﯾﺎت آدوات ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة و أﻣﻧﺗﺟﺎت و ﺑﺗﻛﺎراﻟﯾﺔ ﻗوﯾﺔ و ﯾرﺳم ﺳﯾﺎﺳﺎت ﻣﺎ(دوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، اﻷﺳﺗﺛﻣﺎراﻻ
.01، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، "اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ"ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز،-(1)
، ﻣؤﺳﺳﺔ اﻟوراق ﻟﻠﻧﺷر ﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻻﺑﺎﻟﺗرﻛﯾز ﻋﻠﻰ أدواﺗﻬﺎاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻫﺷﺎم ﻓوزي دﺑﺎس اﻟﻌﺑﺎدي، –(2)
.32، ص 8002، اﻷردن ، و اﻟﺗوزﯾﻊ
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ﺳواق اﻟﻣﺎل اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ أﺗﺳﺗﻔﯾد ﻣن اﻟﺗﻐﯾرات اﻟﻣﺳﺗﻣرة ﻓﻲ ﺗﺗﻔﺎﻋل و رﻧﺔﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﺳﺗراﺗﺟﯾﺎتا ٕو 
،اﻷﺳﻬمﺳﻌﺎر ، أاﻷﺳﻬمرﺑﺎح ، أﺳﻌﺎر اﻟﺻرف،أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة ﻋﻠﻰ اﻟﺳﻧداتأ)اﻟﻣﺣﻠﯾﺔ ﻗﻠﯾﻣﯾﺔ و اﻹو 
اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، وﯾﺳﺎﻋد ﻋﻠﻰ ذﻟك وﺟود دارة اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، و ن ﺗﻘوم اﻹأﯾﺗطﻠب ذﻟك ، و ...(ﺣﺟم اﻟﺗداول
ﺳﺗﻘراراﻻو اﻟﻧﻣو رب ﺑﻐرض ﺗﺣﻘﯾق اﻟرﺑﺣﯾﺔ و اﻟﺗﺟﺎﺗﺳﻣﺢ ﺑﺎﻟﻣﺣﺎﻛﺎة و esab ataDﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔﻗﺎﻋدة 
(1).اﻟﻣﺎﻟﻲ
:ﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗرﺗﻛز ﻋﻠﻰ اﻟﻧﻘﺎط اﻟﺗﺎﻟﯾﺔن اﻟﻬﻧدأ ﺔرى اﻟﺑﺎﺣﺛﺗو 
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺗواﻛب اﻟﺗﻐﯾرات  أدواتاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋﺑﺎرة ﻋن ﻋﻣﻠﯾﺔ ﻣﺳﺗﻣرة ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﺑﺗﻛﺎر -
.اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ
.ﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻛﺛر ﻓﻌﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻷأﺳﺎﺳﯾﺔ ﻟﺗﻛوﯾن ﻋﺎدة اﻟﻬﯾﻛﻠﺔ ﻟﻠﻣﻧﺗﺟﺎت اﻷإﻫﻲ ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ و  - 
ﻼل اﻟﺗﻌﺎﻣﻼت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣن ﺧإ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻬﺎ دور ﻓﻌﺎل ﻓﻲ-
.ﻋطﺎء ﺣﻠول ﻣﺑﺗﻛرة ﻟﺣل ﻣﺷﺎﻛل اﻟﺗﻣوﯾلا ٕﻟﻠﻣﺻﺎرف و 
ﻓﻲ اﻟﻣﺟﺎل ( اﻟﺦ...ﺣﺻﺎء ﺗطﺑﯾﻘﻲ إﺑدون ﻋﻣﻠﯾﺎت )ﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻘوم ﻋﻠﻰ اﻷ-
دارة ﻧﻣوذج ﻹﻣن ﺧﻼل ﺑﻧﺎءﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻻﺣﺻﺎﺋﯾﺔ و اﻹﻓﻬﻲ ﺗرﺗﺑط ﺑﯾن اﻟﻌﻠوم اﻟرﯾﺎﺿﯾﺔ و اﻟﻣﺎﻟﻲ، 
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ
(2):ﻓﺎﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻐطﻲ اﻟﻣﺟﺎﻻت اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
  .ﻗراضاﻹو  دﺧﺎرﻻااﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎﻟﻣﺻرف و 
laicnaniF deifitreC.ﻋداد اﻟﻣﺧطط اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲا ٕﻓراد و ﺗﺧطﯾط اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻸ
)PFC( rennalP
.اﻟﻣﺣﻠل اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و و ، ﻣدﯾر ﻣﺣﻔظﺔ اﻷﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻﻧﺷﺎط 
اﻟﻣﻛﺎﺗب و اﻟﺗﺄﻣﯾن و  ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﺎء أﻣﻧﯾﺔ ﻟﻠﻣﻛﺎﺗب واﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻌﻘﺎرﯾﺔ و ﺗﻘدﯾم اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟ
.اﻟﺗﺛﻣﯾن
 .522ص  ،4991،اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ ﻣﺻرﻣؤﺳﺳﺔ ﺷﺑﺎب اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ، ﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ،اﻟﺑورﺻﺎت و اﻓرﯾد اﻟﻧﺟﺎر، –(1)
.622، ص اﻟﻣرﺟﻊ ﻧﻔﺳﻪ–(2)
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اﻟﻣﺣﻠﯾﺔ )اﻟﻌﺎﻣﺔﻋﻣﺎل اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، اﻟﺧﺎﺻﺔ و ي ﻧوع ﻣن اﻷﻋﻣﺎل اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻷدارة اﻷإ
.و ﻟﻐﯾر ذﻟكأﻟﻐرض اﻟرﺑﺢ ( اﻟدوﻟﺔو 
:ة اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺄﺳﺑﺎب و ﻧﺷأ: ﺎﻧﻲاﻟﻔرع اﻟﺛ
اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ ﻧﺣو ﻓﺎﻋﻠﯾﺔ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻣﺣﻠﻲ و د اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻫﻲ اﻟﻘوى اﻟﺗﻲ ﺗﻘو ﺑﺗﻛﺎراﻻو  ن اﻟﻬﻧدﺳﺔإ
ﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻷﺑﺗﻛﺎراتاﻗد ﺷﻬد ﺛﻣﺎﻧﯾﺎت اﻟﻘرن اﻟﻣﺎﺿﻲ ﺗﺳﺎرﻋﺎ ﻓﻲ و  ،اﻛﺑرﻗﺗﺻﺎدﯾﺔا
(1).ﺳواق ﻣﺗطورة ﺟداأ إﻟﻰﻣﺎﻟﻲ اﻟﺗﻘﻠﯾدي اﻟﺳواق اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ و أدت ﻟﺗﺣوﯾل أاﻟدوﻟﯾﺔ، 
دوات ﻋﺎﺑرة أ ﺳﺗﺧداماﻋﻠﻰ  ﻓﺎﻷدﻟﺔﻗدم ﻣن ذﻟك، أﻣﻣﺎرﺳﺗﻬﺎ ﺗﻌﺑﯾر ن ﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و إ
وﻟﻰ ﻟﻰ زﻣن اﻟﺣﻣﻠﺔ اﻟﺻﻠﯾﺑﯾﺔ اﻷإاﻟدواﻓﻊ ﯾرﺟﻊ ﺗﺎرﯾﺧﻬﺎ ﺋﺗﻣﺎن و ﻣﻌﻘدة ﻓﯾﻣﺎ ﯾﺗﻌﻠق ﺑﻌﻣﻠﯾﺎت اﻹﻟﻠﺣدود و 
.ﻬودي ﻓﻲ اﻟﻘﺎﻫرة ﻓﻲ ﺗﻠك اﻟﻔﺗرةﯾﺗﺎﺟر ﺑﺋل ﺧﺎﺻﺔ اﻟﺗﻲ ﻋرﻓت ﻣن ﺧﻼل رﺳﺎو ( 9901-5901)
اﻟﻘﯾﺎس دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺣدﯾﺛﺔ، و إﺳﺎﻟﯾب أاﻟﺗﻲ ﺗدور ﺣوﻟﻬﺎ ﻟﻣﺧﺎطر و ان ﻓﻛرة اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺗﻧوﯾﻊ إ
ﻣﯾن ﻛﺎﻧت ﻣﻔﻬوﻣﻪ ﺄﻓﻲ وﺿﻊ ﺳﯾﺎﺳﺎت ﺗﺳﻌﯾر اﻟﺗﺳﺎﺳﯾﺎ و أاﻟذي ﯾﻌﺗﺑر ﺷﯾﺋﺎ ﺋﺗﻣﺎن و اﻟﻛﻣﻲ ﻟﻣﺧﺎطر اﻹ
اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻟﺗﺎﺟر و ﻗد ﺗﺿﻣﻧت رﺳﺎﺋل ﻣﯾﻼدي و ﻋﺷر41 ذﻟك ﻓﻲ اﻟﻘرنﻗل ﺑﺷﻛل ﺗطﺑﯾﻘﻲ و ﻋﻠﻰ اﻷ
ﯾن ﻋﻠﻰ ﺄﻣاﻟﺗوﻛﻼﺋﻪ ﻋن ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺗﻧوﯾﻊ اﻟﻣﺧﺎطر و ﻟﻰ إﺗﻌﻠﯾﻣﺎﺗﻪ initaD ocsecnarFﯾطﺎﻟﻲ اﻹ
(2).اﻟﺑﺿﺎﺋﻊ
(اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻸوراقرك ﯾو ﺑورﺻﺔ ﻧﯾو )teertS llaWﺑدأت ﺑورﺻﺔ اﻟﺛﻣﺎﻧﯾﻧﺎتﻓﻲ ﻣطﻠﻊ و 
ﻟﺗطوﯾر lloR drahceR te knalB rehsiF:ﻬرة ﻣﺛلﻛﺎدﯾﻣﯾﯾن ذوي اﻟﺷﺑﻌض اﻷﺑﻪ ﻧﺳﺗﻌﺎﺎﻹﺑ
.ﻛﺎدﯾﻣﯾﯾنﺑﺎﻷﻛﻠﻣﺎ زادت ﻫذﻩ اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت ﺗﻌﻘﯾدا ﻛﻠﻣﺎ زاد اﻻﺳﺗﻌﺎﻧﺔ ﺳواق اﻟﻣﺎل، و أﻣﻧﺗﺟﺎت 
ﻓﻲ ﻣﻧﺗﺻف و  ،ﻛﺎﻧوا ﺣﺎﺋزﯾن ﻋﻠﻰ درﺟﺎت ﻋﻣﻠﯾﺔ ﻣﺗﻘدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﻠومﻛﺎدﯾﻣﯾﯾناﻷﻛﺛﯾر ﻣن ﻫؤﻻء و 
ﻣﻔﻬوم  ﻫﻛذا ظﻬرو ، (3)ﻫو اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔو  ﻧﺗﺷﺎرااﺛر ﻗﺑوﻻ و ﻛأ ﺳﻣﺎاﺧذت ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ اﻟوﻟﯾدة أاﻟﺛﻣﺎﻧﯾﺎت 
، ﻣﻧﺷورات ﻣرﻛز ﻣﻌﺎﯾﯾرﻩ -ﻗواﻋدﻩ -أﺻولﻓﻘﻪ اﻻﺑﺗﻛﺎر اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺑﯾن اﻟﺗﺛﺑت و اﻟﺗﻬﺎﻓت ﺳﺎﻣر ﻣظﻬر ﻗﻧطﻘﺟﻲ، –(1)
 . 63ص ، 7102/21/21، ﺗﺎرﯾﺦ اﻻطﻼع ﻋﻠﯾﻪ moc.ijkatnak.wwwاﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻓﻘﻪ اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت أﺑﺣﺎث
nohJ ,tnemeganaM tnemetsevnI dna gniledoM laicnaniF, .izzobaf . J knorf dna idracoF .M oigreS -)2(
.01P .4002 ,)sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH ,snos dna yeliw
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﺿوء ﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، دارﺳﺔ  اﻷوراقﺗﻧﺷﯾط ﺳوق ﻓﻠﺳطﯾن آﻟﯾﺎتﺧﺎﻟد ﻣﺣﻣد ﻧﺻﺎر، –(3)
ﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﺟﺎرة،،ﺗﺧﺻص ﻣﺣﺎﺳﺑﺔ و ﺗﻣوﯾل،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر، ﻣذﻛرة ﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻓﻲ ﻗطﺎع ﻏزة
 .201ص  ،6002،، ﻏزة ﻓﻠﺳطﯾناﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺟﺎﻣﻌﺔ 
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ن اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻗدﯾﻣﺔ  ﻗدم اﻟﺗﻌﺎﻣل أﻧﻪ ﻣﻔﻬوم ﺣدﯾث ﻏﯾر أﻛﺎدﯾﻣﻲ ﻋﻠﻰ اﻷاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﻠﻣﻲ و 
.اﻟﻣﺎﻟﻲ
 ءرﺗﻘﺎﻟﻼذﻟك و  2991ﻠﻣﻬﻧدﺳﯾن اﻟﻣﺎﻟﯾﯾن ﻓﻲ ﻋﺎم ﺗﺣﺎد اﻟدوﻟﻲ ﻟﻧﺷﺎء اﻹإوﺑﻌد ظﻬور ﻣﻔﻬوﻣﻬﺎ ﺗم 
ﻛﺎدﯾﻣﯾﯾن اﻷﻧﺣﺎء اﻟﻌﺎﻟم ﯾﻣﺛﻠون اﻟﻣﻣﺎرﺳﯾن و أﻋﺿو ﻣن  0002ﺗﺣﺎد ﻬﺎ ﺣﯾث ﺿم اﻹﻋﺗﺎﺑﺻﻧ
ﺗﺣﺎد ﺑﺻﯾﺎﻏﺔ اﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾﺎ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت، ﺣﯾث ﻗﺎم اﻹﻧون و ﻔاﻟو  ﻗﺗﺻﺎداﻻواﻟﻣﻬﻧﯾﯾن ﻓﻲ اﻟﻣﺣﺎﺳﺑﺔ واﻟﺗﻣوﯾل و 
(1).اﻟﺗطﺑﯾقاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗرﺗﻛز اﻟﻧظرﯾﺔ و ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﻣﻌﺎﯾﯾر ﻟﺻﻧﺎﻋﺔ 
(2):ﺎﻋد ﻋﻠﻰ ظﻬور اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻟﻌواﻣل ﻣﻧﻬﺎﻟﻘد ﺳو 
ﺳﻌﺎر أﻣر اﻟذي ﺗرﺗب ﻋﻠﯾﻪ ﺣدوث ﺗﻘﻠﺑﺎت ﻋﻧﯾﻔﺔ ﻓﻲ ﻫو اﻷو  sdooW notterBﺗﻔﺎقا ﻧﻬﯾﺎرا - 
ﺿد ﻣﺧﺎطر ﺗﻘﻠﺑﺎت ﻟﻠﺗﺣوطﻟﯾﺔآاﻟﺑﺣث ﻋن ﻣن أﺟلﻋﺎة ﻟﺗطوﯾر ﻋﻘود اﻟﺻرف داﻟﺻرف، ﻓﻛﺎﻧت ﻣ
.ﺳﻌﺎر اﻟﺻرفأ
ﺳﻌﺎر أﻣﺎ ﺻﺎﺣﺑﻬﺎ ﻣن زﯾﺎدة ﺳرﯾﻌﺔ ﻓﻲ ﻣﻌدﻻت ﺑداﯾﺔ اﻟﺛﻣﺎﻧﯾﻧﺎت و دة اﻟﺗﺿﺧم ﻓﻲ زﯾﺎدة ﺣ-
.اﻷﺟلاﻟﻔﺎﺋدة ﻗﺻﯾرة 
ﺻوﻟﻬم أوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ اﻟﻣﺗﺗﺎﻟﯾﺔ، دﻓﻌت اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻟﻠﺑﺣث ﻋن ﺣﻣﺎﯾﺔ ﺳواق اﻷأ ﻧﻬﯾﺎرا - 
.ﺳواق اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔأاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣن ﺧﻼل 
ﺎﻗﻬﺎ اﻟﻣﺣﻣوم، دﻓﻊ ﻫذﻩ ﺑاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ ﺳرﺳﺔ ﻓﯾﻣﺎ ﺑﯾن اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺔ اﻟﺷ-
ﺗﻘدﯾم اﻟﺣﻠول دارة اﻟﻣﺧﺎطر و دوات ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﻹأﻟﺧﻠق ﺑﺗﻛﺎراﻻدواﺋر اﻟﺑﺣث و ﺳﺗﻧﻔﺎرا إﻟﻰاﻟﻣؤﺳﺳﺎت 
.رﺿﻬﺎ اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔﻔﻟﻣﺷﺎﻛل اﻟﺗﻣوﯾل اﻟﻘﻔز ﻓوق اﻟﻘﯾود اﻟﺗﻲ ﺗ
.ج اﻟرﯾﺎﺿﺔاﻟﻧﻣﺎذة ﻋن ﻣزﯾﺞ ﺑﯾن اﻟﻧظرﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﺗﻌﺗﺑر اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋﺑﺎر 
(3):رﻫﺎﯾو طﺗﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ا ﺎرﺷﺗاﻧﻫﻧﺎك ﻋواﻣل ﺳﺎﻋدت ﻓﻲ 
.دارة اﻟﻣﺧﺎطرإاﻟرﻏﺑﺔ ﻓﻲ -
اﻟﻬﻧدﺳﺔ  زدﻫﺎران ﺗﻛون داﻓﻌﺎ ﻟﺗطور و أﻣن اﻟﻣزاﯾﺎ اﻟﺿرﯾﺑﯾﺔ، ﻓﺎﻟﺿراﺋب ﯾﻣﻛن ﺳﺗﻔﺎدةاﻻ-
ﻋن ذﻟك ﻗل ﻗدر ﻣﻣﻛن ﻣن اﻟﺿراﺋب و رﺑﺎﺣﻬﺎ ﻷأﺧﺿﺎع إذﻟك ﻣن ﺧﻼل ﻣﺣﺎوﻟﺔ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و 
.02، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺔ ﺟدي، ﯾﺳﺎﺳ–(1)
.87-77، ص 4002، ، دار اﻟﻧﺷر ﻟﻠﺟﺎﻣﻌﺎت، اﻟﻘﺎﻫرةاﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻣﯾر ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد رﺿوان، ﺳ–(2)
.noiger barA eht ni gnireenigne laicnanif fo noitacilpmi laicnanif dna gniknab eht , dahehS damI -)3(
.9-8 .pP .6991 .nonabeL .knab barA fo noinU
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ﻣن اﻟﺗﺧﻔﯾﺿﺎت ﻓﻲ اﻟﺿراﺋب ﻋن ﺳﺗﻔﺎدةاﻻﺟل أﻣن ﻫﯾﻛﻠﺔ ﺻﯾﻎ ﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﻟﻣﺷﺎرﯾﻌﻬﺎ و ﻋﺎدة إطرﯾق 
.ﻟﻣﺻرفﺧﻔض اﻟﺣﺟم اﻟﻛﻠﻲ ﻟﻠﺿراﺋب اﻟﻣدﻓوﻋﺔ ﻣن ﻗﺑل اﺗوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ اﻷطرﯾق
.اﻟوﻛﺎﻟﺔﺻدار و ﺗﺧﻔﯾض ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻹ-
.ﺳﻌﺎر اﻟﺻرفأﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة و أ( ﺗﻐﯾرات)ﺗﻘﻠﺑﺎت -
اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻧﺗﺷﺎراﻧوﻟوﺟﯾﺎ ﺳﺑﺑﺎ رﺋﯾﺳﯾﺎ ﻓﻲ ﻛﺗﻌﺑر اﻟﺗو اﻟﺗﻘدم اﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﻲ، -
.اﻟدوﻟﯾﺔ
ﻣﻧذ teertS looWدرﻛت ﺑورﺻﺔ وول ﺳﺗرﯾت أﻣرﯾﻛﯾﺔ ﯾﺎت اﻟﻣﺗﺣدة اﻷﻓﻔﻲ اﻟوﻻ :اﻷﻛﺎدﯾﻣﻲاﻟﺑﺣث 
ﻌض ﺑﺎ ﻋﻠﻰ دراﯾﺔ ﺑﻣﻬﺎرات اﻟرﯾﺎﺿﯾﺎت و ن ﯾﻛون اﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠون ﻓﯾﻬأﻟﻰ ﻣﻧﺗﺻف اﻟﺗﺳﻌﯾﻧﯾﺎت ﯾﺟب إاﻟﺑداﯾﺔ 
ت اﻟﺟﺎﻣﻌﺎت ﺑﺎﻟرد ﻋﻠﻰ ﺣﺎﺟﺔ ﻣﺎﺳﺔ ﻟﻧوع ﺟدﯾد ﻣن اﻟﺗدرﯾب ﻧﺣو اﻟدراﺳﺎت أﻫﻧﺎك ﺑدﺑﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، و اﻟﺗدرﯾ
ﺑراﻣﺞ اﻟﻣﺎﺳﺗر ﻓﻲ اﻟﻬﻧدﺳﺔ ﯾﺑدأدارت اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟوﻻﯾﺎت اﻟﻣﺗﺣدة ﻫذا اﻟﻣطﻠب أاﻟﻌﻠﯾﺎ، ﻛﻣﺎ 
.اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
 إﻟﻰدى أﺑﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺗﺟﺎرة اﻟدوﻟﯾﺔ ورو أﺳﯾﺎ و آﺧذة ﻓﻲ اﻟﻧﻣو ﻓﻲ  اﻟدول اﻵﻗﺗﺻﺎدﯾﺎتاﻻ ﻧﻔﺗﺎحا-
.ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻاﻟﺗﺟﺎرة و ﻧﺷطﺔﻷزﯾﺎدة اﻟطﻠب ﻋﻠﻰ اﻟﺗﻣوﯾل اﻟدوﻟﻲ ﺳواق و اﻷ ﺗﺳﺎعا
ن ﺗﻛون أﻓطﺑﯾﻌﺔ اﻟﻣﺷروع ﯾﻣﻛن :اﻟﺻﻧﺎﻋﺎتاﻟﻣﺷﺎرﯾﻊ و  ﻓﻲﻟﯾﺳت ﻣوﺣدة ﺑﺗﻛﺎراﻻﻣﺻﺎدرة -
ﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ق ﺑن ﺗطور اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗطور ﺑﺷﻛل وﺛﯾأﻣﺛﻠﺔ ذﻟك أﻣن ﺣﺎﻓزا ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، و 
وﺟود وظﯾﻔﺔ ﻣﺗﺧﺻﺻﺔ ﻓﻲ اﻟﻬﻧدﺳﺔ ﺣﯾﺎﻧﺎأاﻟﺧﺎﺻﺔ اﻟﻣﺻﺎرﯾف ﻧظرا ﻟطﺑﯾﻌﺔ ﻋﻣﻠﻬﺎ اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺗدﻋﻲ و 
.اﻟﻣﺎﻟﯾﯾنﺑﺗﻛﺎراﻻو 
.ﺳوق اﻟﻣﻧﺗﺞﻟﻣﺗطﻠﺑﺎت طﻠﺑﺎ اﻟﺳوق، ﺣﺟم اﻟﻣﺷروع، اﻟﻣﻼءﻣﺔ و ﻗوة وﺣﺟم-
اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺳﺑﺎب ظﻬورأﺷﺎرة ﻓﯾﻣﺎ ﺳﺑق ﺣول ﻛﻣﺎ ﺗم اﻹ(:اﻟﺑﯾﺋﺔ اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ)ﻣﺎت ﯾاﻟﺗﻌﻠ-
ﻫداﻓﻬم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﺳواء أﻋن ﺗﺣﻘﯾق ﻗﺗﺻﺎدﯾﯾناﻻن ﺗﻌوق اﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن أاﻟﺗﻌﻠﯾﻣﺎت، ﯾﻣﻛن ن اﻟﻘواﻧﯾن و ﻐﻓ
ﺗﺣﻔﯾز اﻟﺗﻌﻠﯾﻣﺎت اﻟﻣؤﺳﺳﺎت ﻋﻠﻰ ﺗﺟﺎوز ﻫذﻩ و ﺗﻘﻠﯾل اﻟﻣﺧﺎطر و أو ﺑﺎﻟﺳﯾوﻟﺔ أﻣﺎ ﺗﻌﻠق ﻣﻧﻬﺎ ﺑﺎﻟرﺑﺢ 
. ﻫداﻓﻬﺎأق اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﺣﻘدوات و اﻟﻘﯾود اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﺔ ﻣن ﺧﻼل ﺗطور اﻷ
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:ﻫداف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔأو  ﻫﻣﯾﺔأ: اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
م اﻟﻛﺛﯾر ﻣن د، ﻓﺎﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻘﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻻﺟدﯾد ﻣﺳﺗﺣدث ﻓﻲ اﻟﺳﺎﺣﺔ ﻣﻔﻬوم يأﻣﺛل ﻛل 
ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ دوات و أﻫﻣﯾﺔ اﺳﺗﻌﻣﺎل أﺗﻣﻛن ن اﻟﻣﺷﺎﻛل اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻪ اﻟﻣﺳﺗﺛﻣر و اﻟﺣﻠول ﻟﻠﻛﺛﯾر ﻣ
(1):ﻓﻲ
اﻟﺗﻲ ﻣن ﺧﻼﻟﻬﺎ ﯾﻣﻛن ﻋزل دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ا ٕق ﺟدﯾدة ﻟﻔﻬم وﻗﯾﺎس و ﯾداع طر إ - 1
طر ﻓﯾﻬﺎ ﺎﻣﺧاﻟدارة ﻛل إدوات اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ، ﺑﺣﯾث ﯾﻣﻛن و ﻓرز اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﻌﻘدة اﻟﺗﻲ ﺗﺗﺟﻣﻊ ﺳوﯾﺔ ﻓﻲ اﻷأ
  .ﻋﻠﻰأﺑﻛﻔﺎءة ﺑﺷﻛل ﻣﺳﺗﻘل و 
ﻛﺛر أﻬم ﻓﻲ ﺑﻧﺎء ﻣﺣﺎﻓظ ﻏراﺿأدﻋم اﻟﺧدﻣﺎت ﺗﻘدﻣﻬﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻌﻣﻼء ﺑﻣﺎ ﯾﺧدم -2
.ﻧﻪ زﯾﺎدة ﻗﺎﻋدة ﻋﻣﻼء ﻫذﻩ اﻟﻣؤﺳﺳﺎتﺎﻣر اﻟذي ﻣن ﺷﺗﻧوﯾﻌﺎ، اﻷ
دوات رﺑﺎح اﻟﻧﺎﺟﻣﺔ ﻋن ﺗﻧوﯾﻊ ﻣﺣﺎﻓظ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣن اﻷاﻷﯾرادات و اﻹ صﻓر  زﺗﻌرﯾ-3
ف ﺑﻌﻣﻠﯾﺎت ر ذﻟك ﻣن ﺧﻼل ﻗﯾﺎم اﻟﻣﺻﺎورﺳوم وﻋﻣوﻻت ﺧدﻣﺎت وﻏﯾرﻫﺎ، و ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔااﻟﻣﺷﺗﻘﺔ ﻣن ﻋواﺋد 
.ﺗﻛوﯾن اﻟﻣراﻛز اﻟﻣﺎﻟﯾﺔو  ﺳواقاﻷﺻﻧﺎﻋﺔ ﺣوط واﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ و اﻟﺗ
ﻟﻐﺎﯾﺔ ﺳﻘف ﻣﻌﯾن ﻣن ﯾﺎر ﻓﻲ ﺳوق اﻟﻌﻣﻼت ﻟﻛﻲ ﯾﺣﻣﯾﻪ، و ﺷراء ﺧﺑﻗﯾﺎم ﻣدﯾر اﻟﻣﺣﻔظﺔ -4
ﻗد ﯾؤدي ﺷراء ﻫذا ﺟﻧﺑﯾﺔ و ﺳﻌﺎر اﻟﻌﻣﻼت اﻷأاﻟﺗﻌرض ﻟﺗﻘﻠﺑﺎت ﻏﯾر ﻣواﺗﯾﺔ ﻓﻲ ﺣﺗﻣﺎلاﺳﻌﺎر ﻣن اﻷ
ﯾﺳﻣﺢ ﻣﻊ ذﻟك ﺑﺗﺣﻘﯾق ﻧﺗﺎﺋﺞ ، وﻟﻛﻧﻪأﺟﻧﺑﯾﺔﺳﻬم أﺋﺔ ﻋن ﺷراء ﻟﻰ ﺗﻘﻠﯾل ﺗﺣﻘﯾق اﻟﻣﻛﺗﺳﺑﺎت اﻟﻧﺎﺷإاﻟﺧﯾﺎر 
.ﺳﺗﺛﻣﺎرﻫﺎاﻣوال اﻟﻣطﻠوﺑﺔ ﯾﺟﺎﺑﯾﺔ ﻟﻸإ
ذات  ﻟﺗزاﻣﺎتاﻻاﻟﻣﺗﻣﺛل ﺑﻣدﻓوﻋﺎت اﻟﻔﺎﺋدة ﻋﻠﻰ ﺑﻣﺑﺎدﻟﺔ اﻟﺗدﻓق ﻗﯾﺎم ﻣدﯾر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺎت -5
ﺎ اﻟﺗﻘﻠﯾل ﻣن ﻧﺳﺑﺔ ﻣإاﻟﻐرض ﻣن ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﻫو و  ،ﺳﻌﺎر ﻓﺎﺋدة ﻣﺗﻐﯾرةأداة ذات ﺄﺑﺗﺔﺑﺛﺎﺳﻌﺎر ﻓﺎﺋدة أ
ﻓﻲ اﻟﻬﯾﻛل اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺔ (وزﯾﺎدة اﻻﻟﺗزاﻣﺎت ذات اﻟﻔﺎﺋدة اﻟﻣﺗﻐﯾرة) ﺔﺑﺗاﻟﺛﺎذات ﻓﺎﺋدة ﻟﺗزاﻣﺎتاﻻ
.ﺳﻌﺎرﻫﺎأ ﻧﺧﻔﺿتاذا ﻣﺎ إﺔ ﺗﺑﺗﻘﻠﯾل ﻋﺑﺊ اﻟﻣدﻓوﻋﺎت اﻟﻔﺎﺋدة اﻟﺛﺎاﻟو أ
وك ﺷراء و ﺻﻛأﻟﺧﯾﺎرات (ﺣﻘوق ﻣﻠﻛﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔﻗﺗﻧﺎءاﻣﻣن ﯾرﻏﺑون ﻓﻲ )ﺷراء اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن -6
ﺟزء ﻣن ﺳﻬم ﺑﺳﻌر ﻻ ﯾﺳﺎوي ﺳوى ﻟﻛﻲ ﺗﺗﺎح ﻟﻬم ﻓرﺻﺔ ﻣﺳﺗﻘﻠﺔ ﻟﺷراء اﻷ(stnarraW)ﺳﻬم اﻷ
(.ﻧذاكآوﺿﺎع اﻟﻣؤﺳﺳﺔ أذﻟك ﺑﻌد ﺗﺣﺳﯾن و ) ﺳﻌرﻫﺎ اﻟﺳﺎﺋد ﻣﺳﺗﻘﺑﻼ 
.701، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺑﺎدي، ﻫﺷﺎم ﻓوزي دﺑﺎس اﻟﻌ–(1)
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ﺳﻬم ﺳﻌﺎر اﻷأ ﻧﺧﻔﺿتا ذاإ أﻣﺎ،وك ﻛﻛلﺻﻛو اﻟأو ﻟﻛن ﻫﻧﺎك ﻣﺧﺎطر ﻓﻘدان ﻗﯾﻣﺗﻪ اﻟﺧﯾﺎرات 
.و اﻟﺻكأﯾﺎت ﻣﺗدﯾﻧﺔ ﺗﻘل ﻋن ﻣﺳﺗوى ﺳﻌر اﻟﺷراء اﻟﻣﺣدد ﻓﻲ اﻟﺧﯾﺎر ﻟﻰ ﻣﺳﺗو إﻓﻲ اﻟﺳوق ﻣﺳﺗﻘﺑﻼ 
، ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻدوات اﻟﻣﺷﺗﻘﺔ ﻣﻊ رﻓﻊ ﻋواﺋد اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻓﻲ اﻷﺗﻘﻠﯾل اﻟﻛﻠﻔﺔ ﻟﻛل ﻣن اﻟﻣﺻﺎرﯾف و -7
.ﺗﻘﻠﯾل ﻣﺧﺎطر اﻟﺧﺳﺎرةاﻟﻣﺗﺎﺣﺔ ﻟﻬم و ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﻧب ﺗوﺳﯾﻊ ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﺑداﺋل اﻟﺗﻣوﯾل و ﺟﺎ إﻟﻰ
(1):ﻣور اﻟﺗﺎﻟﯾﺔإﻟﻰ اﻷن اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗرﺟﻊ أ ﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﺗﻘدم ﯾﻣﻛن اﻟﻘولو 
ﯾداع اﻟﻣﺎﻟﻲ؛ﺗﺣﻔﯾز ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻹ-1
  ؛ﻛﺎﻓﺔ اﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن ﻓﻲ اﻟﺳوقاﺣﺗﯾﺎﺟﺎتﺗﺻﻣﯾم ﻣﻧﺗﺟﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﻟﺗﻧﺎﺳب -2
  ؛ﻟﻣﺷﺎﻛل اﻟﺗﻣوﯾلإﺑداﻋﯾﺔﺗﻘدﯾم ﺣﻠول -3
ﻣﻠﯾﺎت ﻟﻰ ﺗﻘﻧﯾﺎت ﺑﺣوث اﻟﻌإ ﺑﺎﻻﺳﺗﻧﺎداﻟوﻗﺎﯾﺔ ﻣﻧﻬﺎ دارة اﻟﻣﺧﺎطر و ﺗﻘدﯾم ﻧﻣﺎذج ﻛﻣﯾﺔ ﻹ-4
اﻟﺳﻼﺳل و  ﻏﯾر اﻟﺧطﻲ،اﻟﺧطﻲ و اﻻﻧﺣدارﺣﺻﺎﺋﯾﺔ اﻟﻣﺗﻧوﻋﺔ اﻟﻘﺎﺋﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻧﻣﺎذج اﻹو 
.ﻏﯾرﻫﺎاﻟزﻣﻧﯾﺔ و 
دارة اﻟﻣﺧﺎطر ا ٕﻟﺗﺣﻘﯾق اﻟﺣﻠول ﻟﻣﺷﺎﻛل اﻟﺗﻣوﯾل و ﻠﺣﯾﺎةﻟﺗﻌﺗﺑر اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺷرﯾﺎن اﻟﻧﺎﺑض و 
(2):ﻟﻰإﻟذا ﺗﻬدف 
دوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﻋﺔ ﻣﺗﻧوﻋﺔ ﻣن اﻷﺗطوﯾر ﻣﺟﻣﯾﺟﺎد و إﺧﻔض ﺣﺟم اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣن ﺧﻼل -1
دارﺗﻬﺎ ا ٕﺔ، ﺗﺣدﯾد ﻣراﻛز اﻟﺗﻌرض ﻟﻠﻣﺧﺎطر و و ﻫﻧدﺳﺗﻬﺎ ﻣﻌﯾﻧأاﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﻣن ﺧﻼل ﺗﻧظﯾﻣﻬﺎ اﻟﻣﺳﺗﺣدﺛﺔ، و 
ذﻟك ﻋن طرﯾق ﻋﻘود ﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﺧرى و أﻟﻰ إ ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاو ﻧﻘل اﻟﻣﺧﺎطر ﻣن وﺣدة أﻓﺿل ﺻورة ﻣﻣﻛﻧﺔ ﺄﺑ
.ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎتﺑﻣﺎ ﯾﺳﺎﻫم ﻓﻲ اﻟﺳﯾطرة ﺑدﻗﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ 
ﻋﻣﻠﯾﺎت ﺳﺗﺧدامﺎﻛﻓﺿل، أدارة ﻣﺎﻟﯾﺔ إﺟل ﺗﺣﻘﯾق أﻋﺎدة ﻫﯾﻛﻠﺔ اﻟﺗدﻓﻘﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﻣن إ - 2
ﺔ ﺑﺗﻟﻰ ﻣﻌدﻻت ﺛﺎإﺟل ﺗﺣوﯾل ﻣﻌدﻻت اﻟﻔﺎﺋدة اﻟﻣﺗﻐﯾرة ﻋﻠﻰ اﻟﻘروض أذﻟك ﻣن اﻟﻣﺑﺎدﻻت ﺳﻌر اﻟﻔﺎﺋدة، و 
.ﻣﺎﻟﯾﺔﺟل ﺗﺣﻘﯾق ﻣﻘدرة أﻓﺿل ﻋﻠﻰ اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺎﻟﺗدﻓﻘﺎت اﻟأﻹﻏراض ﺿرﯾﺑﯾﺔ أو ﻣن 
tcudorp laicnanif rof yroeht deifinu a :elapicnirp gnireenigne laicnaniF .tnomuaeB . H yrreP :eeS )– 1(
.311 p , 4002 ,)sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH .cnI. snos dna yeliw nhoJ .noitaulav dna sisylana
.5، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ﻫﺷﺎم ﻓوزي دﺑﺎس اﻟﻌﺑﺎدي–(2)
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ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﺑﺗﺧﻔﯾض ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت ﻣن ﺧﻼل إﯾﺟﺎد ﻣﻌﺎﻣﻼت ﻛﺑﯾرة ﺗﺣﻘﯾق اﻟﻛﻔﺎءة اﻻ-3
اﻟﺣﺟم و ﻣﻧﺧﻔﺿﺔ اﻟﺗﻛﻠﻔﺔ ﻧﺳﺑﯾﺎ، ﻓﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت ﻣن ﺧﻼل أدوات اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋﺎدة ﻣﺎ ﯾﻛون 
.ﻗل ﻣن ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺗﻌﺎﻣل ﺑﺎﻟطرق اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔأ
ﻓﻲ ﻋﻣﻠﯾﺎت اﺳﺗﺧداﻣﻬﺎوات ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﯾﻣﻛن ﺗﻌزﯾز ﻓرض ﺗﺣﻘﯾق اﻟرﺑﺢ ﻣن ﺧﻼل إﯾﺟﺎد أد-4
  .اﻷدواتﻗل ﻣن ﺳواﻫﺎ ﻣن اﻛﻛون ﻣﺧﺎطرﻫﺎ أو اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ، و اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر
ذﻟك ﻣن ﺧﻼل إﻗﺎﻣﺔ وﻟﺔ اﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺷﻛل ﻋﺎم، واﻟﻣﺗﻘﺎﺑﻠﯾن ﻓﯾﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﺧﺎص و ﺗﺣﺳﯾن ﺳﯾ-5
.اﻟﻣرﺗﻔﻌﺔ ﻧﺳﺑﯾﺎاﻟﻔرﺻﺔ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣل ﻣﻊ ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣﺗﻧوﻋﺔ ﻣن اﻷدوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻣﯾز ﺑﺎﻟﺳﯾوﻟﺔ
:ﺑﻌﺎد اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔأ: اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ
اﻟﻌواﻣل اﻟﺗﻲ ﺳﺎﻋدت ﻓﻲ ول ﻋﻠﻰ ﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﻛذﻟك أﺳﺑﺎب و ﺗﻌرﻓﻧﺎ ﻓﻲ اﻟﻣطﻠب اﻷ
ذﻟك ﺑﻌﺎد اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، و أ إﻟﻰﻠب ظﻬورﻫﺎ، ﻟﯾﻛن ﯾﺗﺿﺢ ﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺳﻧﺗطرق ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣط
.ﺳﺗراﺗﺟﯾﺎﺗﻬﺎا ٕﺎ و ﺳﺎﺳﻬأﻣن ﺧﻼل ﻣﺣدداﺗﻬﺎ و 
  : ﻬﺎﻣﺣدداﺗو  ﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔإ: ولاﻟﻔرع اﻷ 
ﻟﻰ إﺿﺎﻓﺔ ﻣوال ﺑﺎﻹﺳﺗﺧداﻣﺎت اﻷااﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﺷﻐﯾل اﻟﻔﻌﺎل ﻟﻣﺻﺎدر و ﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ ﺈﯾﻘﺻد ﺑ
.واﻣر ﺗﻧﻔﯾذ ﻓﻲ اﻟﻣﺳﺗﻘﺑلأﺗﺷﻐﯾل اﻟدﯾﻧﺎﻣﯾﻛﻲ ﻟﻠﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺟدﯾدة ﻋن طرﯾق اﻟﺻﻔﻘﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻌﻘد 
(1):ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﻌﻧﺎﺻر وﻫﻲﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋﻠﻰﺗرﻛز او 
:اﻷﺻول اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻗﺻﯾرة وطوﯾﻠﺔ ﻷﺟل)اﺧﻠﯾﺔ ﻟﻠﻣﺷروع ﺗﺣدﯾد ﻋﻧﺎﺻر اﻟﻘوة اﻟد-1
اﻟﺧﺻوم ﻗﺻﯾرة اﻷﺟل أﺻول ﻣﺗﻐﯾرة وأﺻول ﺛﺎﻧﯾﺔ، ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ واﻟﺧﺻوم اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ و 
(.طوﯾﻠﺔ اﻷﺟلو 
اﻟﺗﻲ ﺗﺣﻘق ﺟذب ورﺑط اق اﻟﻣﺎل وﺧﺎرج أﺳواق و ﺗﺣدﯾد ﻓرص اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر واﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ أﺳو -2
.إﻣﻛﺎﻧﯾﺎت اﻟﻣﺷروع ﺗﻠك اﻟﻔرص
ات اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻷدوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﺛﺎل ﺗذﺑذب أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة ﻋﻠﻰ اﻟﺳﻧداﻟﺗﻬدﯾدات و -3
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻷﺧرىواﻟﻘروض ﺗﻐﯾرات أﺳﻌﺎر اﻟﺻرف و 
 . 331- 231ص ص  ﺳﺎﺑق،ﻣرﺟﻊ ﻓرﯾد اﻟﻧﺟﺎر، –(1)
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ﺳﺗﺛﻣﺎر ﻟزﯾﺎدة اﻟﻌﺎﺋد اﻻﺳﺗﻔﺎدة ﻣن ﺗﻐﯾرات اﻷﺳﻌﺎر ﻓﻲ أﺳواق اﻟﻣﺎل ﻓﻲ ﺗﻌدﯾل ﻣﺣﻔظﺔ اﻻ-4
.وﺧﻔض اﻟﻣﺧﺎطر
ورﯾﺔ ﻓﻲ اﻷﺟل اﻟﺑﻌﯾد ﺑﺻﻔﺔ دﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻛل ﻓﻲ اﺟل اﻟﻘﺻﯾر و ٕاﻋﺎدة ﺑﻧﺎء اﻟﻣﻧظو ﺑﻧﺎء و -5
.اﻟﺧﺎرﺟﯾﺔ ﺑﺳوق اﻟﻣﺎلﺿوء اﻟﺗﻐﯾرات اﻟداﺧﻠﯾﺔ و 
(1):ﻓﻲ ﺗﺗﻣﺛلﺗﻘوم ﻋﻠﯾﻬﺎ و ﺳﺎﺳﯾﺔ أددات ﺣﻣوﻟﺗﺣﻘﯾق ﻫذﻩ اﻻﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ ﻫﻧﺎك 
ﺿﻣن ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣﺗﻧوﻋﺔ ﻣن اﻟﺗﻲ ﺗﺗو : stnemurtsnI laicnaniFدوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷ -1
ﺗﺗﻧوع ﻫذﻩ اﻟﻣﺻﺎرف، و ﻟﻠﻌﻣﻼء واﻟﻣؤﺳﺳﺎت و اﻟﺗﻲ ﺗوﻓرﻫﺎ اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻوﺳﺎﺋل اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت و 
ﻬﺎ اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت ﺗﻣﺛﻠأﻣن ﻣﻣﺎرﺳﺔ اﻟﯾوﻣﯾﺔ، و اﻟاﻟواﺳﻊ و ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻاﻟﻣﻧﺗﺟﺎت ﻣﺎ ﺑﯾن ﺗﻠك اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ذات 
ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﺻﻧﺎدﯾق ذوﻧﺎت اﻟﺧزﻧﺔ، و أﺳﻬم اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻛﺎﻟﺳﻧدات و ة ﻟﻸﻧواع اﻟﻣﺗﻌدداﻷاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و 
ﺗﺑر ﻣن ﺑﯾﻧﻬﺎ اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻌدوات ﻏﯾر ﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ، و أ إﻟﻰﻣﯾن، وﺻوﻻ ﺎﻣﺎ ﺑﯾن اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﺗوﻏﯾرﻫﺎ، و 
.ﺳواﻫﺎﻣﺛﻠﺗﻬﺎ اﻟﻣﺑﺎدﻻت واﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺎت واﻟﺧﯾﺎرات و أﻣن ﻫﻣﯾﺔ و أ اﻷﻛﺛردوات ﻫﻲ اﻷاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و 
ﺎﻛل اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻬم اﻟﻣؤﺳﺳﺎت ﻟﻰ ﺟﻣﯾﻊ اﻟﻣﺷإاﻟﺗﻲ ﺗﺷﯾر و  :snoituloSلاﻟﺣﻠو-2
ﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت ﺗﺧطﯾط ﻣﺎﻟﻲ ﻣﺑدﻋﺔ، إداﻋﯾﺔ ﺗطوﯾر ﺑﻣﺛﻠﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺣﻠول اﻹأﻣن ﻓراد و ﺣﺗﻰ اﻷاﻟﻣﺻﺎرف و و 
ﺗﺻﻣﯾمﺗﻘﺎﺑل ﺗﻔﺿﯾﻼت اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن، وﺗطوﯾر ﺳﯾﺎﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﻼﺋﻣﺔ و ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻧﺷﺎء ﻣﺣﺎﻓظ ا ٕو 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺋﺗﻣﺎن و ﻛذﻟك ﺗطوﯾر ﻧﻣﺎذج ﻟﺗﻘﯾﯾم ﻣﺧﺎطر اﻹدﯾﻧﺎﻣﯾﻛﯾﺔ، و ﺎﺟرةﺗﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت ﻣإ
.اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺑﺷﻛل ﻋﺎمو 
ﺟل ﺑﻧﺎء أﺟراءات اﻟﺗﻲ ﯾﺟب اﻟﻘﯾﺎم ﺑﻬﺎ ﻣن اﻹوﺗﺗﺿﻣن اﻟﺧطوات و :sessecorP:اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت-3
.وﺻﯾﺎﻏﺔ اﻟﻣﺷﻛﻠﺔ اﻟﻣﻌروﺿﺔ ﻓﻲ ﻣﺗﻧﺎول اﻟﯾد ﻓﻲ ﺳﺑﯾل اﻟﺣﻠول اﻟﺗﻲ ﺗم ﺗطوﯾرﻫﺎ
elpitlum no desab smetsys gnidia noisiced tnegilletnI ,lahciM .sopmuoD dna nitnatsnoC , sidinuopoZ )– 1(




:اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔ أدوات اﺳﺗﺧدام أﻏراض :اﻟﺛﺎﻧﻲاﻟﻔرع 
:ﯾﻠﻲﻓﯾﻣﺎإﻟﯾﻬﺎﻧﺗطرقﺳوفأﺳﺎﺳﯾﺔ،ﺳﻠوﻛﯾﺎتﺛﻼثﻟﺗﺣﻘﯾقاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔ أدوات ﺗﺳﺗﺧدم
اﻟﺗﻲ ﺗﺗﺧذ ﻟﺣﻣﺎﯾﺔ اﻟﻣﺎل ﻣن اﻟﺗﻘﻠب ﻏﯾر اﻟﻣﺗوﻗﻊ اﻹﺟراءات"ﯾﻌرف اﻟﺗﺣوط ﺑﺄﻧﻪ :اﻟﺗﺣوط.1
.(1)"وﻏﯾر اﻟﻣرﻏوب ﻟﻠﻌﺎﻗد، وﻫو ﯾﻌرف أﺣﯾﺎﻧﺎ ﺑﺎﻟﺧطر اﻟﻣﺎﻟﻲ
 اﻷوراقﺗﺳﺗﺧدم أدوات اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺗﺣوط ﺿد ﻣﺧﺎطر ﺗﻘﻠﺑﺎت أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة أو أﺳﻌﺎر و 
.(2)أﺛر ﻛﺑﯾر ﻋﻠﻰ اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔاﻹﺳﺗراﺗﺟﯾﺔو ﻏﯾرﻫﺎ، دون أن ﯾﻛون ﻟﻬذﻩ أاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
اﻵﺟﻠﺔ،ﻓﻣﺛﻼ ﺗﺳﺗﺧدم اﻟﻌﻘود  ﺎﺳﺗﺧداﻣﺎﺗﻬاﯾﺗﺿﺢ دور اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺗﺣوط ﻣن ﺧﻼل 
ض أو ﺣﺗﻰ أﺳﻌﺎر وﻗﺎﯾﺔ ﻣن ﺗﻘﻠب اﻷﺳﻌﺎر اﻟﺳوﻗﯾﺔ ﻟﺳﻠﻊ وﻷذوﻧﺎت اﻟﺧزﯾﻧﺔ أو اﻟﺳﻧدات أو اﻟﻘرو ﻟﻠ
(3).ﻷﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدةاﻵﺟﻠﺔﺗﺳﻣﻰ اﻟﻌﻘود ﺎ اﻟﻔﺎﺋدة وﻋﻧدﻫ
اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ إﻟﻰ ﯾﻣﺗدﺑلﻓﺣﺳب،اﻟﺗﺣوطﺑﻐرضاﻟﻣﺷﺗﻘﺎتاﺳﺗﺧدامﯾﻘﺗﺻر ﻻ:اﻟﻣﺟﺎزﻓﺔ.2
اﻟﺣﻘﯾﻘﻲاﻟﺗﻣﻠكﻧﯾﺔﻫﻧﺎكﯾﻛون أن دون ﺳﻌﺎراﻷ ﻓروق ﻣنواﻻﺳﺗﻔﺎدةاﻷرﺑﺎحﺗﺣﻘﯾق أﺟلﻣن
ﺑﻘﺻدﺑلاﻹرادﯾﺔ،اﻟدورﯾﺔ اﻷرﺑﺎحﻗﺑضوﺷراء ﻻ ﺑﻘﺻدﺑﯾﻊ"ﺑﺄﻧﻬﺎوﺗﻌرف اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ.(4)ﻟﻸﺻول
.اﻷﺳﻌﺎر ﻓﻲ ﺗﺣدثاﻟﺗﻲاﻟطﺑﯾﻌﯾﺔﻣن اﻟﻔروقﻣﺎﻟﻲرأس رﺑﺢﺟﻧﻲ
ﻓﯾﻬﺎاﻟﺳﻠﻌﺔ)ﺑضاﻟﻘﺎ ﺑﻬﺎﯾﻘﺻد ﻻ ﺻورﯾﺔ،ﻣﺗﻌﺎﻛﺳﺔوﺷراءﺑﯾﻊﻋﻣﻠﯾﺎت"ﺑﺄﻧﻬﺎأﯾﺿﺎوﺗﻌرف
 إذا ،اﻟرأﺳﻣﺎﻟﯾﺔواﻷرﺑﺎحاﻟﻣﺻطﻧﻌﺔ أو اﻟطﺑﯾﻌﯾﺔاﻷﺳﻌﺎر ﻓروق ﻣناﻧﺗﻔﺎعﺑﻬﺎﯾﻘﺻدﺑل،(ﻣرادﻩﻏﯾر
ﻫذا اﻟﺗﻧﺑؤ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت واﻟﺧﺑرة اﻋﺗﻣدﺻدق اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺗﻐﯾرات اﻷﺳﻌﺎر ﻓﻲ اﻷﺟل اﻟﻘﺻﯾر، ﺳواء 
.(5)"اﻟﻣﺻﺎدﻓﺔ واﻟﺣظ و اﻹﺷﺎﻋﺎتاﻟدراﺳﺔ  أو ﻋﻠﻰ و 
اﻹﻗﺗﺻﺎدﻣﺟﻠﺔ،اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر اﻹدارة إﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺎﻟﯾﺔﻣﺷﺗﻘﺎتﻧﺣو،اﻟﺳﺎﻋﺎﺗﻲاﻟرﺣﻣﺎنﻋﺑداﻟرﺣﯾمﻋﺑد(1)
  .75 ص ،9991،2اﻟﻣﺟﻠد،اﻟﺳﻌودﯾﺔ–ﺟدة،اﻟﻌزﯾز.ﻋﺑداﻟﻣﻠكﺟﺎﻣﻌﺔ،اﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ،اﻟﻣﺻرﻓﻲاﻟﻧظﺎم ﻋﻠﻰ واﻧﻌﻛﺎﺳﺎﺗﻬﺎاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﺻﻧﺎﻋﺔ ﻓﻲ اﻟﺣدﯾﺛﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷدوات دور،دردوري ﻟﺣﺳن(2)
-02ﺳطﯾف،–ﻋﺑﺎسﻓرﺣﺎتﺟﺎﻣﻌﺔاﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ،اﻟﺣوﻛﻣﺔ و اﻟدوﻟﯾﺔواﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ:ﺣول اﻟدوﻟﻲ اﻟﻌﻠﻣﻲ
  . 9ص ،9002أﻛﺗوﺑر 12
ﻛﻠﯾﺔﻣﻧﺷورة،ﻏﯾر ،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾرﻣذﻛرة،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎتاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺻﻧﺎﻋﺔ،ﻗﻧدوزاﻟﻛرﯾمﻋﺑد(3)
  .24ص ،7002/6002اﻟﺷﻠف،–ﺑوﻋﻠﻲﺑنﺣﺳﯾﺑﺔ،ﺟﺎﻣﻌﺔاﻟﺗﺳﯾﯾر وﻋﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﻌﻠوم
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ:ﺣول اﻟدوﻟﻲ اﻟﻌﻠﻣﻲاﻟﻣﻠﺗﻘﻰ،اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺷﺗﻘﺎت ﻓﻲ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣلاﻟﺷرﻋﯾﺔاﻟظواﺑط،ﺑﺑﺎسﻣﻧﯾرة(4)
  .2 ص ،9002اﻛﺗوﺑر، 12-02ﺳطﯾف،ﻋﺑﺎسﻓرﺣﺎتﻣﻌﺔﺟﺎ،اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ واﻟﺣوﻛﻣﺔاﻟدوﻟﯾﺔواﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ
اﻟﻌﻠﻣﻲاﻟﻧﺷر ﻛزﻣر ،(إﺳﻼﻣﻲﻣﻧظورﻣنوﺣﻠولأﺳﺑﺎب)اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ،وآﺧرون اﻟﻌﻼ أﺑواﺑراﻫﯾم(5)




ﻋدﯾمرﺑﺢﺗﺛﺑﯾت أو ﺗﻘﯾﯾدﺧﻼﻟﻬﺎﻣنﯾﺗم، ﺣﯾث(1)اﻟﻣﺟﺎزﻓﺔ أﺷﻛﺎلﻣنﺷﻛﻼﻣﺛل اﻟﻣراﺟﺣﺔﺗ
اﻟﻣﺟﺎزﻓﺔﺗﻛونﺣﯾثأﻛﺛر، أو ﺳوﻗﯾن ﻓﻲ ﻣﻌﺎﻣﻼتﻣﺗزاﻣن ﻓﻲﺑﺷﻛلاﻟدﺧولطرﯾق ﻋن اﻟﻣﺧﺎطرة




:ﺳس اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔأ: اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
:ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ واﻟﻘواﻋد  ﺳسﺗﻘوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻷ
اﻟﺗﻲ ﻫﻲ ﻣوﺿوع )ﺑﺗﻛﺎراتﻟﻼﺳﺎﺳﯾﺔ ﺗﻘوم اﻟﻔﻛرة اﻷ:اﻟﻌﺎم ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺳﺎس اﻷ-1
ن اﻟﻔﻛر أﻧﻪ ﺑﺎﺳﺗﺛﻧﺎء اﻟﻌﻘﺎﺋد اﻟدﯾﻧﯾﺔ ﻓﻼ ﯾوﺟد ﺷﻲء ﻣﻘدس، و ﻫذا ﯾﻌﻧﻲ اﻋﻠﻰ ( اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
ﻟﻰ ﻣﺳﺎﻋدة ﻣﺗﺧذي إﺔ، و ﻟﻛﻧﻪ ﯾﺗﺟﻪ ﺗﺑﺛﺎ ﻓﻛﺎرأو أن ﯾﻛون ﻣﻘﯾدا ﺑﺣدود ﻣﻌﯾﻧﺔ أﻧﺳﺎﻧﻲ ﻻ ﯾﺟب اﻹ
م و ﻣﺎ ﯾوﻓرﻩ ﻛل ﺑدﯾل ﻣن ﻣزاﯾﺎ ﻣﺎﻣﻬأو ذﻟك ﻣن ﺧﻼل اﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ ﻋدد اﻟﺑداﺋل اﻟﻣﺗﺎﺣﺔ اﻟﻘرارات 
ﺑداع ﻓﯾﻣﺎ ﻧﺳﺎﻧﻲ ﻫو اﻹن ﻣﺟﺎل ﻋﻣل اﻟﻔﻛر اﻹﺈﻣن ﺑﯾﻧﻬﺎ ﻣﺎﯾﻧﺎﺳﺑﻬم، و ﻟذﻟك ﻓﻟﯾﺧﺗﺎرواﺗﻛﺎﻟﯾف ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ و 
(4).دوات و رﺳﺎﺋل ﺟدﯾدة ﻣﻧﻬﻣﺎأ ﺷﺗﻘﺎقا وأﺑداﺋل ﻫﺟﯾﻧﺔ ﻓﯾﻣﺎ ﺑﯾﻧﻬﺎ ﺑﺗﻛﺎراﺑﯾن اﻟﻧﻘﯾﺿﯾن و 
ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋدم ﺗﻘﯾﯾدﻫﺎ ﻓﻼ ﺑد ،ن ﺗﻧطوي ﻋﻠﯾﻬﺎ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔأﺗﺟﻧب اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﻧﻟﻛﻲ 
.ﺳس اﻟﺧﺎﺻﺔن ﺗﻌﺗﻣد ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﻘواﻋد و اﻷأﻣن 
  .34 ص ﺳﺎﺑق،ﻣرﺟﻊ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻟﻣؤﺳﺳﺎتﺑﺎاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺻﻧﺎﻋﺔ،ﻗﻧدوزاﻟﻛرﯾمﻋﺑد(1)
  .23 صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ﺑﻧوك،،إدارة اﻟﻣﺧﺎطر، أﻓراد و إدارات، ﺷرﻛﺎتﺣﻣﺎد،اﻟﻌﺎلﻋﺑد طﺎرق(2)
اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ،اﻟﻣﺻرﻓﻲاﻟﻧظﺎم ﻋﻠﻰ واﻧﻌﻛﺎﺳﺎﺗﻬﺎاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﺻﻧﺎﻋﺔ ﻓﻲ اﻟﺣدﯾﺛﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷدوات دور،دردوري ﻟﺣﺳن(3)
-02،ﺳطﯾف–ﻋﺑﺎسﻓرﺣﺎتﺟﺎﻣﻌﺔ،اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔاﻟﺣوﻛﻣﺔ و اﻟدوﻟﯾﺔواﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ:ﺣول اﻟدوﻟﻲ اﻟﻌﻠﻣﻲ
.01،ص9002اﻛﺗووﺑر 12
، ﻣﺻدر، اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔاﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ ﺑﻧوك،أﻋﻣﺎلاﻟﺗطورات اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ و اﻧﻌﻛﺎﺳﺎﺗﻬﺎ ﻋﻠﻰ طﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎل، –(4)
.322-202، ص ص 2002
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(1):ﻓﻲ ﺳس اﻟﺧﺎﺻﺔ ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺗﺗﻣﺛل اﻷ:ﺳس اﻟﺧﺎﺻﺔ ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷ-2
و ﻏﯾر اﻟﻔﻌﻠﯾﺔ ﻣن ﻣﺿﺎرﺑﺎت أﻧﺷطﺔ اﻟوﻫﻣﯾﺔ ﺑﻌﯾدا ﻋن اﻷن ﯾﻛون اﻟرﺑﺢ ﺣﻘﯾﻘﯾﺎ و أﯾﺟب -
.و ﻣﻣﺎرﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻏﯾر ﻋﺎدﯾﺔﺳﻌﺎراﻷﺗﺿﺧم ﻓﻲ و 
ﻋﺎﺋد ﻧﺗﺎج و اﻟﺗﺷﻐﯾل ﻟﺗﺣﻘﯾق ﻧﺷﺎطﺎ وﺳﯾطﺎ ﺑﻐرض اﻹﻋﻣﺎلاﻷﯾﻌﺗﺑر اﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ ﻣﺷروﻋﻬﺎ -
.ﻋﻧﺎﺻر اﻟﺗﻛﻠﻔﺔﻣﻧﺎﺳب ﯾﻔوق ﺗﻛﻠﻔﺔ اﻟﺗﻣوﯾل وﯾﻐطﻲ اﻟﻣﺧﺎطر و 
ﻓﻲ ( اﻟﺑورﺻﺎتو  ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﺻﻧﺎدﯾق ﻣﯾن و ﺄت اﻟﺗﻣؤﺳﺳﺎاﻟﻣﺻﺎرﯾف و )اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ -
ﺗﺣﻘق ﺗوازن ﻓﻲ اﻟﺳوق  نأذن ﻣن اﻟﺿروري إﻧﺗﺎج، وﺳﯾطﺔ ﻟﺧدﻣﺔ ﻋﺟﻠﺔ اﻹأﺟﻬزﻩ،اﻟﻧظﺎم اﻻﻗﺗﺻﺎدي
ازن ﻓﻲ ن ﺗﺣﻘق ﺗوازن ﻓﻲ اﻟﺳوق اﻟﻧﻘدي ﻟﯾﻘﺎﺑل اﻟﺗو أذن ﻣن اﻟﺿروري إ، اﻹﻧﺗﺎجاﻟﻧﻘدي ﻟﯾﻘﺎﺑل اﻟﺗوازن 
ﻛﺎﻣل ﻟﻣوارد ﻗﺗﺻﺎدياﻟﻰ ﺗﺷﻐﯾل إاق اﻟﻌﻣل ﻣﻣﺎ ﯾؤدي ﻓﻲ ﻧﻬﺎﯾﺔ ﺳو أﻛذﻟك و ( اﻟﺳﻠﻌﻲ)اﻟﺳوق اﻟﺣﻘﯾﻘﻲ 
  .اﻟدوﻟﺔ
ﯾﺋﯾﺔ اﻟﻣﺣﯾطﺔ ﺑﻣﺎ ﺑﻌﺎد اﻟﺑاﻷﻟﺗرﻛﯾز ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺗﻐﯾرات اﻟداﺧﻠﯾﺔ و ن ﺗدار اﻟوظﯾﻔﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎأﯾﺟب -
ﺗﻧﻣﯾﺔ ﻣﺻﺎدر ﺗﺧﻔﯾض ﺗﻛﻠﻔﺔ اﻟﺗﻣوﯾل و اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و اﻟﺗﺣﻛم ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر ﺣﯾﺔ و ﺑاﻟر و  ﺳﺗﻘراراﻻﯾﺣﻘق اﻟﺗوازن و 
.ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻻ ﺳﺗﺧداﻣﺎﺗﻪاﻟﻠﺗﻣوﯾل و ﺔ ﺑدﯾﻠ
ﺗرﺷﯾد اﻟﻘرار ﻓﻲ ﻛل ﻣرﺣﻠﺔ ﯾﻌﻛس ة اﻟﻔﻌﻠﯾﺔ ﻟدورة ﺣﯾﺎة اﻟﻣﺷروع، و آاﻟوظﯾﻔﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻫﻲ اﻟﻣر -
(اﻟﻣﺻدر)اﻟﻧﻣو ﺑﻘرار اﻟﺗﻣوﯾل ﺗرﺗﺑط ﻛل ﻣرﺣﻠﺔ ﻣن اﻟﻣراﺣلﻣرﺣﻠﺔ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ، و اﻟاﻟﻧﺟﺎح اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ 
ﻔﯾﺔ ﺻﻓﻲ دراﺳﺔ اﻟﺗو اﻟﻣﺷروﻋﺎت، ﺳﺎت ﺟدوى ، و ﯾظﻬر ذﻟك واﺿﺣﺎ ﻓﻲ درا(ﺳﺗﺧداماﻻ) ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻو 
.اﻻﻧﻔﺻﺎل، و واﻻﻧدﻣﺎج
ﺟﻠﯾن اﻟﺗﻛﻠﻔﺔ ﻓﻲ اﻷن اﻟﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻣن ﺣﯾث اﻟﻌﺎﺋد واﻟﻣﺧﺎطرة و ﯾﺟب ﻗﯾﺎس اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻣﺗرﺗﺑﺔ ﻋ-
ﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔا)ﻣﻌﻧوﯾﺔ  وأﺳواء ﻛﺎﻧت ﺗﻠك اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ ﻣﺎدﯾﺔ و ( ي ﯾﻐﯾر اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ ﺑدﻻﻟﺔ اﻟزﻣنأ)اﻟطوﯾل اﻟﻘﺻﯾر و 
(.ﺳﯾﻛوﻟوﺟﯾﺔ وأو ﺳﯾﺎﺳﯾﺔ أ
رﺑﺎح ﻋﻣﺎل ﻟﺗﺣﻘﯾق اﻷدارة اﻹإدارة اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﻬﺎ ﺗﻬدف ﻫداف اﻹأﻫداف اﻟﻣؤﺳﺳﺎت ﻣﻊ أﺗﺗطﺎﺑق -
.ﺟل اﻟطوﯾلﻓﻲ اﻵ
 . 12-02ص  ، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻓرﯾد اﻟﻧﺟﺎر،  –(1)
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س اﻟﻣﺎل أدارة اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻌدد ﻣن اﻟﻣﺟﺎﻻت، ﻣﺛل ﻗرارات ﺗﺣدﯾد ﻫﯾﻛل ر ﯾﻣﻛن ﺗﻘﺳﯾم ﻗرارات اﻹ-
ﺻول ﻟﺿﻣﺎن ﻣن اﻷﺳﺗﺧداﻣﺎتاﻻﻠﻰ ﻣوال اﻟﻣﺗﺎﺣﺔ ﻋﻣﺻﺎدر اﻟﺗﻣوﯾل، ﺗﺧﺻﯾص اﻷﻣن ﺣﯾث اﻟﺣﺟم و 
.ﺗﺣﻠﯾل اﻟﻧﺷﺎط اﻟﻣﺎﻟﻲﺔ، ﺣل اﻟﻣﺷﻛﻼت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﯾﺣﺑاﻟر 
:ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﻔﻬوم: ﻟثاﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎ
ﺳﻧﺗﻌرف ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﻋﻠﻰ ﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻻﺳﻼﻣﯾﺔ، واﺳﺑﺎب ظﻬرﻫﺎ ﻟﻠﺳﺎﺣﺔ 
.اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، وادواﺗﻬﺎ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
:ف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺗﻌرﯾ:ولاﻟﻔرع اﻷ 
ﻣﺟﻣوﻋﺔ اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺗﺿﻣن ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﺻﻣﯾم واﻟﺗطوﯾر : "اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻫﻲ 
واﻟﺗﻧﻔﯾذ ﻟﻛل ﻣن اﻷدوات واﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺑﺗﻛرة، إﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﺻﯾﺎﻏﺔ ﺣﻠول إﺑداﻋﯾﺔ ﻟﻣﺷﺎﻛل اﻟﺗﻣوﯾل 
.(1)"وﻛل ذاﻟك ﻓﻲ إطﺎر ﺗوﺟﯾﻬﺎت اﻟﺷرع اﻹﺳﻼﻣﻲ
ﻣﺎ ﯾﻼﺣظ ﻓﻲ ﻫذا اﻟﺗﻌرﯾف أﻧﻪ ﯾﺷﺑﻪ ﺗﻌرﯾف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻣﻊ وﺟود إﺧﺗﻼف واﺣد وﻟﻛﻧﻪ 
إﻟﺦ، ﻓﻲ إطﺎر ﺗوﺟﯾﻬﺎت وﻗواﻋد ...وﺗطوﯾر اﻷدوات اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔاﺑﺗﻛﺎرإﺧﺗﻼف ﺟوﻫري وﻫو ﺿرورة 
اﻟﻣﺣرﻣﺔ اﻟﺗﻲ ﻧﻬت ﻋﻧﻬﺎ اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ، ﺑﻣﻌﻧﻰ أن اﻷدوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺑﺗﻛرة ﺑﻌﯾدة ﻋن اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت 
:(2)اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ، وﻋﻠﻰ ﻫذا اﻷﺳﺎس ﻓﺎﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺗﺗﺿﻣن ﻣﺎ ﯾﻠﻲ
أدوات ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة؛اﺑﺗﻛﺎر-
أﻟﯾﺎت ﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﺟدﯾدة؛اﺑﺗﻛﺎر-
اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ؛ ﻟﻺدارةﺣﻠول ﺟدﯾدة اﺑﺗﻛﺎر-
.ﻣﺗواﻓق ﻣﻊ اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻻﺑﺗﻛﺎرﺿرورة أن ﯾﻛون -
 أدواتﺗطوﯾر و اﺑﺗﻛﺎر ﻣﻧﺗﺟﺎت و أﻧﻬﺎﻣن ﻣﻧظورﻧﺎ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﯾﻣﻛن ﺗﻌرﯾف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
.ﺟل ﺣل ﻣﺷﻛﻠﺔ اﻟﺗﻣوﯾل ﺗﺟﻣﻊ ﺑﯾن اﻟﻛﻔﺎءة اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻣﺻداﻗﯾﺔ اﻟﺷرﻋﯾﺔأﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣن 
ﺗﺑرز أﻫﻣﯾﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻛﺄداة ﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﻹﯾﺟﺎد ﺣﻠول ﻣﺑﺗﻛرة وأدوات ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة 
، وﻟﻘد ﺳﺎﻫﻣﺔ ﻗوى اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺔ اﻟﺷدﯾدة ﺑﯾن اﻟﻣﺻﺎرف اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔﯾن اﻟﻣﺻداﻗﯾﺔ اﻟﺷرﻋﯾﺔ واﻟﻛﻔﺎءة ﺗﺟﻣﻊ ﺑ
.41، ص5991ر،ﻣﺻ – اﻟﻘﺎﻫرة ،واﻟﺗوزﯾﻊﻟﻠﻧﺷراﯾﺗرك، 8 ط ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻟﺑﻧوك، ااﻟﺧﺿﯾريأﺣﻣدﻣﺣﺳن–(1)
:ﺣول اﻟدوﻟﻲ اﻟﻌﻠﻣﻲاﻟﻣؤﺗﻣر،اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ ﻋﻼج ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔ دور،ﺧﻣﯾﻠﻲﻓرﯾد،ﺟﺑﺎريﺷوﻗﻲ–(2)




اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت ﻣن  ﺎوﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾاﻻﺗﺻﺎلواﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻷﺳواق اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ﺑﯾن ﻧﺎﺣﯾﺔ وﺗطور وﺳﺎﺋل 
ﺗﺛﻣﺎرات  ﻣن ﺛﺎﻧﯾﺔ و اﻟﺗطورات اﻟﻣﺗﺳﺎرﻋﺔ ﻓﻲ ﻣﺟﺎل ﺗﻣوﯾل اﻟﺷرﻛﺎت واﻟﺗﻣوﯾل اﻟﻣﺻرﻓﻲ و اﻻﺳﻧﺎﺣﯾﺔ
اﻻﻫﺗﻣﺎمﻧﺎﺣﯾﺔ ﺛﺎﻟﺛﺔ، ﻓﻲ ﻟﻌب دور ﻫﺎم ﻋﻠﻰ ﺻﻌﯾد ﺗﺣدﯾد اﻻﺑﺗﻛﺎر ﻓﻲ اﻟﺣﻘل اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻣﻣﺎ أدى إﻟﻰ 
(1).ﺑﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
:أﻫﻣﻬﺎاﻟﺧﺻﺎﺋصﻣنﺑﻣﺟﻣوﻋﺔاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺗﺗﻣﯾزو 
:اﻟﺷرﻋﯾﺔاﻟﻣﺻداﻗﯾﺔ.1
 وﻫذا ،ﻣﻣﻛن ﻗدر ﺑﺄﻛﺑرﻟﺷرعا ﻣواﻓﻘﺔاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺎتاﻟﻣﻧﺗﺟﺗﻛون أن اﻟﺷرﻋﯾﺔاﻟﻣﺻداﻗﯾﺔﺗﻌﻧﻲ
اﻟوﺻول إﻟﻰ ﺗﻬدفاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻓﺎﻟﻬﻧدﺳﺔاﻹﻣﻛﺎن، ﻗدر اﻟﻔﻘﻬﻲ اﻟﺧﻼفﻣناﻟﺧروجﯾﺗطﻠب
.اﻟﻣﺳﺗطﺎع ﻗدر إﺗﻔﺎقﻣﺣلﺗﻛونﻣﺑﺗﻛرةﻟﺣﻠول
:اﻟﻛﻔﺎءة اﻹﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ.2
ﻋﯾﺔ ﺑﺧﺎﺻﯾﺔ اﺧرى ﻣﻧﺎظرة ﻟﺗﻠك ﺗﺗﻣﯾز اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ اﻟﻣﺻداﻗﯾﺔ اﻟﺷر 
ﺗﺗﻣﯾز ﺑﻬﺎ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ وﻫﻲ اﻟﻛﻔﺎءة اﻹﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، وﯾﻧﺑﻐﻲ ﻟﻣﻧﺗﺟﺎت ﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﺗﻲ
أن ﺗﻛون ذات ﻛﻔﺎءة إﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻋﺎﻟﯾﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﻣﺑﺗﻛرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ وأن ﺗﺗﺟﻧب اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
اﻟﻣﺳﺎﻋدة
، وﯾﻣﻛن زﯾﺎدة اﻟﻛﻔﺎءة اﻹﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ (2)ﻓﻲ زﯾﺎدة اﻷﺛﺎر اﻹﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ 
طرﯾق ﺗوﺳﯾﻊ اﻟﻔرص اﻹﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ ﺗﺣﻣﯾل اﻟﻣﺧﺎطر واﻟﺗﺧﻔﯾض ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﻣﻌﻣﺎﻻت  ﻋن
.(3)ﺗﺧﻔﯾض ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺣﺻول ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت وﻋﻣوﻻت اﻟوﺳﺎطﺔ واﻟﺳﻣﺳرة وﻛذا
وﻣﻧﺎﻫﺞواﻟﺗﺣدﯾﺎت اﻟواﻗﻊ) اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﻣﻧﺗﺟﺎت،ﺧﻧﯾوةاﻷﻣﯾنﻣﺣﻣدﺣﻧﺎن،ﻣوﺳﻰ ﻋﻠﻲ –(1)
42-32ﻏرداﯾﺔ،ﺟﺎﻣﻌﺔاﻟﻣﺳﺗﻘﺑل،ورﻫﺎﻧﺎت..  اﻟواﻗﻊ ،اﻹﺳﻼﻣﻲاﻻﻗﺗﺻﺎد:ﺣولاﻷول اﻟدوﻟﻲ اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ،(اﻟﺗطور
  .4ص 1102ﻓﯾﻔﯾري 
.311،ﺳﺎﺑق،صﻣرﺟﻊ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎتاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺻﻧﺎﻋﺔ،ﻗﻧدوزاﻟﻛرﯾمﻋﺑد–(2)
،ﺳﺎﺑقﻣرﺟﻊ،اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔﺧﺎطراﻟﻣ اﻹدارة إﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺎﻟﯾﺔﻣﺷﺗﻘﺎتﻧﺣواﻟﺳﺎﻋﺎﺗﻲ،اﻟرﺣﻣﺎنﻋﺑداﻟرﺣﯾمﻋﺑد–(3)




ﺗﺑر اﻟﺗﻧوع اﻟﻣﺗوﻓر ﻓﻲ اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺗﻧوﻋﺎ ﺣﻘﯾﻘﯾﺎ وﻟﯾس ﺻورﯾﺎ ﻛﻣﺎ ﻓﻲ أدوت ﯾﻌ
اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺣﯾث أن ﻛل أداة ﻣن أدوات اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻟﻬﺎ طﺑﯾﻌﺔ ﺗﻌﺎﻗدﯾﺔ وﺧﺻﺎﺋص 
، وﻫذا ﻣن ﺗﻣﯾزﻫﺎ ﻋن ﻏﯾرﻫﺎ ﻣن اﻷدوات اﻷﺧرى، ﺳواء ﺗﻌﻠق اﻷﻣر ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر ﻛﺎﻟﺿﻣﺎﻧﺎت أو اﻟﺗﺳﻌﯾر
ﻣﻧطﻠق أن اﻟﻣﻘﺻود ﺑﺎﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﺎ ﯾﻠﺑﻲ ﻣﺻﻠﺣﺔ ﺣﻘﯾﻘﯾﺔ ﻟﻠﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن اﻹﻗﺗﺻﺎدﯾﯾن ﻓﻲ اﻷﺳواق 
.(1)وﻟﯾس ﻣﺟرد ﻋﻘد ﺻوري ﻣن اﻟﻌﻘود اﻟوﻫﻣﯾﺔ ، وﻫذا ﻣﺎ ﯾؤﻛد اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺿﺎﻓﺔ ﻟﻺﺑﺗﻛﺎر
:أﺳﺑﺎب ظﻬور اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
:اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﺗطورﻫﺎ ﻓﻲ ﻣﺎﯾﻠﻲ ظﻬور اﻟﻬﻧدﺳﺔأﺳﺑﺎبﺗﺗﻣﺛل 
:اﻟﻘواﻋد اﻟﺷرﻋﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻧﺿﺑﺎط.1
اﻟﻧﺎس ﺑﺻورةﺟﺎتﺎاﺣﺗﯾﯾﺷﺗرط ﻓﻲ ﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ أن ﺗﻛون ﻗﺎدرة ﻋﻠﻰ ﺗﻠﺑﯾﺔ 
ﺑﺎﻷﺣﻛﺎم واﻟﺿواﺑط اﻟﺗﻲ ﺗﺿﻌﻬﺎ اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، واﻟﺟﻣﻊ ﺑﯾن ﻫذﯾناﻟﺗزاﻣﻬﺎﻣﻊ اﻗﺗﺻﺎدﯾﺎﻛﻔﺋﺔ 
ﻠب ﻗدرا ﻣن اﻟﺑﺣث واﻟﻌﻧﺎﯾﺔ ﺣﺗﻰ ﯾﻣﻛن اﻟوﺻول ﻟﻠﻬدف اﻟﻣﻧﺷود ﻓﺎﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺷطرﯾن ﯾﺗطا
ﻣﺗطﻠﺑﺎت اﻟﻘواﻋد اﺳﺗﯾﻔﺎءﻣﻊ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔﺟﺎتﺎاﻻﺣﺗﯾﻣطﻠوﺑﺔ ﻟﻠﺑﺣث ﻋن اﻟﺣﻠول اﻟﺗﻲ ﺗﻠﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
.(2)اﻟﺷرﻋﯾﺔ
:اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺔ ﻣن اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ.2
، وﻧﻣوﻫﺎ إﻟﻰ درﺟﺔ ﻓرﺿت ﻗدرا ﻛﺑﯾر ﻣن اﻟﺗﺣدي ﻋﻠﻰ اﻟرأﺳﻣﺎﻟﯾﺔإن وﺟود اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
اﻹﺳﻼﻣﻲ، ﻓﺎﻟﺣﻠول اﻟﺗﻲ ﯾﻘدﻣﻬﺎ اﻟﻣﺳﻠﻣون ﻻ ﺗﻛﻔﻲ أن ﺗﻛون ﻋﻣﻠﯾﺔ ﻓﺣﺳب، ﺑل ﯾﺟب ﻣﻊ اﻻﻗﺗﺻﺎد
، وﯾﺗرﺗب ﻋﻠﻰ ﻫذا اﻟﺟﺎﻧب ﺻﻌوﺑﺔ اﻟرأﺳﻣﺎﻟﯾﺔذﻟك أن ﺗﺣﻘق ﻣزاﯾﺎ ﻣﻛﺎﻓﺋﺔ ﻟﺗﻠك اﻟﺗﻲ ﺗﺣﻘﻘﻬﺎ اﻟﺣﻠول 
اﻟﻣﻌﺎﺻر، وﻣن ﻫﻧﺎ اﻻﻗﺗﺻﺎدﻋﻠﻰ ﻣﻧﺎﻓﺳﺔ اﻟﺑداﺋل اﻟﺳﺎﺋدة ﻓﻲ إﺳﻼﻣﯾﺔ ﻗﺎدرةاﻗﺗﺻﺎدﯾﺔإﯾﺟﺎد ﺣﻠول 
.(3)ﺑرزت اﻟﺣﺎﺟﺔ ﻟﺗطوﯾر اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ وﺗﺄﺻﯾﻠﻬﺎ
.4، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،ﺧﻧﯾوةاﻷﻣﯾنﻣﺣﻣد،ﺣﻧﺎنﻣوﺳﻰ ﻋﻠﻲ(1)
ﺷرﻛﺔ،اﻟﺑﺣوثﻣرﻛز،(اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻧﻬﺞ ﻓﻲ ﻧظرات)اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺻﻧﺎﻋﺔ:اﻟﺳوﯾﻠماﺑراﻫﯾمﺑنﺳﺎﻣﻲ–(2)
  . 9ص ،7008اﻟﻛوﯾت،،اﻟﻣﺷورةﺑﯾتﻟﻼﺳﺗﺛﻣﺎر،اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟراﺟﺣﻲ 
  .61-51 ص ص ،ﺳﺎﺑقﻣرﺟﻊ،اﻟﺧﺿﯾريأﺣﻣدﻣﺣﺳن–(3)
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﺣولأﺳﺎﺳﯾﺎت:اﻷولاﻟﻔﺻل
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:ﻣواﺟﻬﺔ اﻟﺗﺣدﯾﺎت اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ.3
ﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺗواﺟﻪ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻟﺗﺣدﯾﺎت، وﻟﻌل ﻏﯾﺎب اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾ
ﺗﻌﺗﺑر ﻣن أﻫم ﺗﻠك اﻟﺗﺣدﯾﺎت، وﻫو ﻣﺎ ﺗﺷﯾر إﻟﯾﻪ اﻟدراﺳﺎت اﻟﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ، ﻓﻔﻲ دراﺳﺔ ﻟﻠﺑﻧك اﻹﺳﻼﻣﻲ 
اﻟدراﺳﺔ اﻟﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ إﻟﻰ أﻫم ﺗﺣٍد ﺧﻠﺻتﺣول اﻟﺗﺣدﯾﺎت اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻪ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ، ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ
اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺑﻬذﻩ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت  ﯾواﺟﻪ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻫو ﻏﯾﺎب أو ﺿﻌف اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
.(1)ﺗﺑدو ﻟﻧﺎ ﺿرورة وأﻫﻣﯾﺔ وﺟود ﻫﻧدﺳﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣن ﻫﻧﺎ
:اﻟﺗﺣوﻻت اﻟﻘﺎدﻣﺔ ﻣن اﻷﺳواق اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ.4
واﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣن اﻟﻣﻧﺗظر أن ﺗﻔﺗﺢ ﻫذﻩ اﻟﺗﺣوﻻت ﻓرص وآﻓﺎق واﺳﻌﺔ أﻣﺎم اﻟﻣﺻﺎرف 
ﻫذﻩ اﻟﺗﺣوﻻت ﻫو ﺗطﺑق اﺗﻔﺎﻗﯾﺎت اﻟﺗﺟﺎرة اﻟدوﻟﯾﺔ، وﻫذﻩ اﻟﺗطورات ﺗﻌﻧﻲ ، وﻣن أﺑرز اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ أﻫم اﻻﺑﺗﻛﺎرﻣزﯾدا ﻣن اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺎت ﻓﻲ اﻷﺳواق، وﯾﻌﺗﺑر أﯾﺿﺎ
اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ اﻋﺗﻣﺎدﻟﻠﺣﺻول ﻋﻠﻰ اﻟﻣﯾزة اﻟﺗﻧﺎﻓﺳﯾﺔ، ﻟذﻟك ﻻ ﺑد ﻣن اﻷوﻟوﯾﺎت
.(2)واﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣؤﺳﺳﺎت
:اﻹﺳﻼﻣﯾﺔأدوات وﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ : ﻟثاﻟﻔرع اﻟﺛﺎ
ﻫﻧﺎك اﻟﻌدﯾد ﻣن اﻷدوات اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻘﺎﺋﻣﺔ ﻋﻠﻰ ﻋدة أوﺟﻪ، 
.و ﻣﻧﺗﺟﺎت ﺑﻧوع ﻣن اﻟﺗﻔﺻﯾل  اﻷدوات أﻧواع إﻟﻰﺳﻧﺗطرق ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب و 
:و ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ:(اﻷرﺑﺎح ﻓﻲ اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻋﻠﻰ) اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻘﺎﺋﻣﺔﯾﻠﯾﺔاﻟﺗﻣو  اﻷدوات(1
،(3)(ﺑﻣﻌﻧﻰ اﻟﺳﯾر ﻓﯾﻬﺎ)ﻣﺷﺗق ﻣن اﻟﺿرب ﻓﻲ اﻷرضاﺳماﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ ﻓﻲ اﻟﻠﻐﺔ :اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ
أﻣﺎ اﺻطﻼﺣﺎ ﻓﺗﻌﻧﻲ إﻋطﺎء اﻟﻣﺎل ﻟﻣن ﯾﺗﺎﺟر ﺑﻪ وﻓق ﻧﺳﺑﺔ ﻣن اﻟرﺑﺢ وﺣﺳب ﻋﻘد اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ 
(4).ﻣﻘﺎﺑل ﻧﺳﺑﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ ﻣن اﻟرﺑﺢ(ﻣﺷروع ﻣﺛﻼ)ﺔ وﻣﺣددة ﻫذﻩ اﻷﻣوال ﻓﻲ أﻏراض ﻣﻌروﻓﻻﺳﺗﺧدام
711،ﺳﺎﺑق،صﻣرﺟﻊ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎتاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺻﻧﺎﻋﺔ،ﻗﻧدوزاﻟﻛرﯾمﻋﺑد–(1)
.624،ص ،1891،ﻟﺑﻧﺎن–ﺑﯾروت،اﻟﺟﯾل دار ،اﻹﺳﻼﻣﻲاﻻﻗﺗﺻﺎدياﻟﻣﻌﺟم،اﻟﺷرﺑﺎﺻﻲأﺣﻣد–(2)





اﻟطرف اﻵﺧر ﻟﯾﺗﺟر ﻓﯾﻪ، ﻋﻠﻰ أن ﯾﻛون  إﻟﻰﻣﺎﻻ اﻷولوﯾﻣﻛن اﻟﻘول إﻧﻬﺎ ﻋﻘد ﺑﯾن طرﻓﯾن، ﯾدﻓﻊ ﻓﯾﻪ 
.(1)اﻟرﺑﺢ ﺑﯾﻧﻬﻣﺎ ﺣﺳب ﻣﺎ اﺗﻔﻘﺎ ﻋﻠﯾﻪ ﻣن ﻧﺳﺑﺔ
:(2)ﻧوﻋﯾن إﻟﻰﻫﻲ  أﯾﺿﺎو ﺗﻧﻘﺳم 
ﻓﯾﻬﺎ ﺳﻠطﺔ اﻟﻣﺿﺎرب ﻏﯾر ﻣﻘﯾدة وﺗﻛون وﻫﻲ اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻛون:اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ اﻟﻣطﻠﻘﺔ. أ
ﻋﻠﻰ ﺧﺑرة اﻋﺗﻣﺎدااﻟﻣﻧﺎﺳب ﻟﻠﻣﺎل، وذﻟك اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﻣﺟﺎل اﻟﻧﺷﺎط أو ﻧﻣط اﺧﺗﯾﺎرﺻﻼﺣﯾﺔ 
.وﻣﻬﺎرة اﻟﻣﺿﺎرب ﺑﻣﺎ ﯾﻧﺎﺳب طﺑﯾﻌﺔ اﻟﻧﺷﺎط
وﻫﻲ اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻛون ﻓﯾﻬﺎ ﺳﻠطﺔ اﻟﻣﺿﺎرب ﻣﺷروطﺔ، وذﻟك ﺑﻘﺻر :اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ اﻟﻣﻘﯾدة. ب
وٕاذاﺷﺎط ﻣﻌﯾن، أو ﻣﺷروع ﺑﺎﻟﺗﺣدﯾد وﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ، وﺗﺣدﯾد ﻣﺟﺎل اﻟﻣﺿﺎرب ﻋﻠﻰ ﻧ
.ﺧﺎﻟف اﻟﻣﺿﺎرب ﻣﺎ ﻗﯾد ﺑﻪ ﻛﺎن ﺿﺎﻣﻧﺎ ﻟﻠﻣﺎل
ﻋﻘد ﺑﯾن ﺷﺧﺻﯾن أو أﻛﺛر ﻋﻠﻰ اﻻﺷﺗراك ﻓﻲ رأس اﻟﻣﺎل واﻟرﺑﺢ أو اﺳﺗﻘرار ﺷﻲء :اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ
ﺎواة ﻓﻲ ، وﻻ ﯾﺷﺗرط اﻟﻣﺳ"ﻟﻪ ﻗﯾﻣﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﯾن ﻣﺎﻟﻛﯾن ﻓﺄﻛﺛر ﻟﻛل واﺣد أن ﯾﺗﺻرف ﺗﺻرف اﻟﻣﺎﻟك
ﺣﺻص اﻷﻣوال ﺑﯾن اﻟﺷرﻛﺎء، أو اﻟﻣﺳﺎواة ﻓﻲ اﻟﻌﻣل أو ﻓﻲ اﻟﻣﺳؤوﻟﯾﺎت وﻧﺳب اﻷرﺑﺎح أﻣﺎ اﻟﺧﺳﺎرة 
.(3)(رأس اﻟﻣﺎل)ﻓﻬﻲ ﻓﻘط ﺑﻧﺳب ﺣﺻص
  :ﻓﻲ أﺷﻛﺎﻟﻬﺎ أﻫمو ﯾﺗﻣﺛل ،اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺷرﻛﺎت ﻓﻲ اﻟﻔﻘﻪ أﻧواعﺗﻌﺗﺑر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻧوع ﻣن 
وﺗﻘوم ﻋﻠﻰ ﺗﻘدﯾم اﻟﻣﺻرف ﺟزء وﻫﻲ ﻣن ﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل طوﯾل اﻷﺟل:اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ اﻟداﺋﻣﺔ. أ
ﻣﺎل ﻣﺷروع ﺟدﯾد أو اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﺔ ﻓﻲ ﻣﺷروع ﻗﺎﺋم، ﺑﺣﯾث ﯾﺻﺑﺢ ﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ ﻣﻠﻛﯾﺗﻪ  رأسﻣن 
:ﺑﻌﻧواناﻟﺧﺎﻣس اﻟدوﻟﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻘدسﺑﯾتﻣؤﺗﻣر، اﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻻﺳﻼﻣﯾﺔ،ﺣﺳﯾنأﺣﻣدﻣﺣﻣد-(1)
.3، ص4102، ﻓﻠﺳطﯾن – اﷲ رام، اﻟدﯾﻧﯾﺔواﻟﺷؤون اﻷوﻗﺎف وزارة،"ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﻪﺻﯾﻐﻪ،ﺎﻫﯾﺗﻪ،ﻣ–اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺗﻣوﯾل"
، اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ،اﻟﺟﺎﻣﻌﻲ اﻟﻔﻛر دار ،1 ط ،اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺎتﻣواﺟﻬﺔ ﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺑﻧوك، ﻋﻠﻲ ﻣﺣﻣدﺷﻌﺑﺎنأﺣﻣد-(2)
    .111 ص ،0102ﻣﺻر،
اﻟﺟزاﺋرياﻟﺑرﻛﺔﺑﻧكﺣﺎﻟﺔدراﺳﺔاﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﺗﻣوﯾل ﻓﻲ ودورﻫﺎ ﻣﯾﺔاﻹﺳﻼاﻟﺑﻧوك ﻓﻲ اﻟﺗﻣوﯾلﺻﯾﻎﻓﺗﯾﺣﺔ ﻋﻘون، -(3)




ﺑﺻﻔﺔ داﺋﻣﺔ وﻣﺳﺗﺣﻘﺎ ﻟﻧﺻﯾﺑﻪ ﻣن اﻷرﺑﺎح أو اﻟﺧﺳﺎرة ﺑﺎﻟﻧﺳب اﻟﻣﺗﻔق ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻓﻲ ﻋﻘد اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ، 
.(1)ﻓﻲ اﻟﻣﺷروع ﺛﺎﺑﺗﺔ اﻷطرافوﻓﻲ ﻫذا اﻟﺷﻛل ﺗﺑﻘﻰ ﻣﻠﻛﯾﺔ ﻛل طرف ﻣن 
اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﻊ طرف اﺷﺗراكوﻫﻲ (:اﻟﻣﻧﺗﻬﯾﺔ ﺑﺎﻟﺗﻣﻠﯾك)ﺷﺎرﻛﺔ اﻟﻣﺗﻧﺎﻗﺻﺔ اﻟﻣ. ب
اﻟﻣﺎل  ﻣﻌﯾن، ﺑﺣﯾث ﯾﺳﺎﻫم اﻟﻣﺻرف واﻟﺷرﻛﺎء ﺑرأسأو أطرف أﺧرى ﻓﻲ إﻧﺷﺎء ﻣﺷروع ﻣﻌﯾن 
ﻫذا اﻟﻣﺷروع ﺑﻧﺳب ﻣﻌﯾﻧﺔ، ﻋﻠﻰ أن ﯾﻘوم اﻟطرف اﻷﺧر ﺑﺷراء  ﺣﺻﺔ اﻟﻣﺻرف رأﺳﻣﺎلﻓﻲ 
اﻟﻣﺷروع رأﺳﻣﺎلﺣﺻل ﻋﻠﯾﻬﺎ إﻟﻰ أن ﺗﻧﺗﻘل ﺣﺻﺔ اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ ﺗدرﯾﺟﯾﺎ ﻣن اﻷرﺑﺎح اﻟﺗﻲ ﯾ
ﺑﺎﻟﻛﺎﻣل وﺑﺷﻛل ﺗدرﯾﺟﻲ ﻟﻠطرف اﻷﺧر، ﺑﺣﯾث ﯾﺻﺑﺢ اﻟﺷرﯾك اﻷﺧر ﻫو ﻣﺎﻟك ﻟﻠﻣﺷروع وﯾﺧرج 
.(2)اﻟﻣﺻرف ﻣن اﻟﺷرﻛﺔ
:ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲاﻟزراﻋﯾﺔ، واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﻫو ﻧوع ﻣن اﻟﺗﻣوﯾل ﯾﺷﻣل ﺻﯾﻎ :أﺳﺎﻟﯾب اﻟﺗﻣوﯾل اﻟزراﻋﻲ
:، وﻓﯾﻬﺎ طرﻓﺎن(ﺻﺎﻟﺣﺔ ﻟﻠزراﻋﺔ )ﺔ ﻋﻠﻰ زراﻋﺔ أرض زراﻋﯾﺔﻫﻲ ﻋﻘد ﺷرﻛ:اﻟﻣزارﻋﺔ. أ
ﺻﺎﺣب اﻷرض وﻫو ﺷرﯾك ﺑﺎﻷرض أﺳﺎﺳﺎ، وﺻﺎﺣب اﻟﻌﻣل وﻫو اﻟﻣزارع اﻟذي ﯾﻘوم ﺑﺎﻟﻌﻣل ﻓﻲ 
ﺑﺟﻬدﻩ وﺧﺑرﺗﻪ، وﻗد ﯾﺗﻔق اﻟطرﻓﺎن ﻋﻠﻰ أن ﯾﻘدم أي ﻣﻧﻬﻣﺎ ﻣﺎ ﺗﺑﻘﻰ ﻣن ﻋﻧﺎﺻر اﻟزراﻋﺔ  اﻷرض
.(3)اﻻﺗﻔﺎقﺑﯾﻧﻬﻣﺎ ﺣﺳب (زراﻋﯾﺔاﻟﻣﺣﺎﺻﯾل اﻟ)اﻷﺧرى، وﯾوزع اﻟﺧﺎرج ﻣن اﻷرض 
ﻫﻲ ﻋﻘد ﺷرﻛﺔ ﻋﻠﻰ دﻓﻊ اﻟﺑﺳﺎﺗﯾن أو اﻷﺷﺟﺎر أو اﻟﻧﺧﯾل إﻟﻰ ﻣن ﯾﻌﺗﻧﻲ ﺑﻬﺎ :اﻟﻣﺳﺎﻗﺎة. ب
إﻟﺦ، ﻣﻘﺎﺑل اﻟﺣﺻول ﻋﻠﻰ ﻧﺻﯾب ﻣﻌﻠوم ﻣن ...وﯾﺣﺎﻓظ ﻋﻠﯾﻬﺎ ﺑﺎﻟﺗﻠﻘﯾﺢ و اﻟﺗﻧظﯾف واﻟري و اﻟﺣراﺳﺔ 
ﺣﺗﻰاﻟﻘﺎﺋم ﺑﺎﻟﺳﻘﻲ واﻟﻣوﻻة ﺻﺎﺣب اﻟﺑﺳﺗﺎن، واﻟﺷرﯾك :، وطرﻓﻬﺎ ﻫﻣﺎاﻻﺗﻔﺎقاﻟﺛﻣﺎر اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﺣﺳب 
.(4)ﺗﻧﺿﺞ اﻟﺛﻣﺎر
ﻫﻲ ﺗﻘدﯾم اﻷرض اﻟﻣﺣددة ﻟﻣﺎﻟك ﻣﻌﯾن إﻟﻰ طرف ﺛﺎن ﻟﯾﻘوم ﺑﻐرﺳﻬﺎ ﺑﺄﺷﺟﺎر :اﻟﻣﻐﺎرﺳﺔ. ت
.(5)اﻟﻣﺑرم ﺑﯾﻧﻬﻣﺎ، وﯾﻛون اﻟﺷﺟر واﻹﻧﺗﺎج ﺑﯾﻧﻬﻣﺎاﻻﺗﻔﺎقﻣﻌﯾﻧﺔ ﺣﺳب 
دولﺣﺎﻟﺔدراﺳﺔ )اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔظل ﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺗﻣوﯾلﺗﻧﺎﻣﻲ،ﻋﻣﺎريﺣﺔﯾﺻﻠ،ﺳﻌدانآﺳﯾﺎ-(1)
اﻟﻣﻌﺎﺻرةاﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔواﻹﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ:ﺣول اﻟدوﻟﻲ اﻟﻌﻠﻣﻲاﻟﻣؤﺗﻣر،(إﻓرﯾﻘﯾﺎوﺷﻣﺎلاﻷوﺳطاﻟﺷرق
.21،ص 0102دﯾﺳﻣﺑر 2-1، اﻷردن – ﻋﻣﺎن،اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻌﻠوم ﺟﺎﻣﻌﺔ،إﺳﻼﻣﻲاﻗﺗﺻﺎديﻣﻧظورﻣن
،2 ط ،(اﻟﻌﻠﻣﯾﺔواﻟﺗطﺑﯾﻘﯾﺔاﻟﻧظرﯾﺔاﻷﺳس)اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف، اﻟوادي ﺣﺳﯾنﻣﺣﻣودﺳﻣﺣﺎن،ﻣﺣﻣدﺣﺳﯾن(2)
  .071ص ،8002اﻷردن،،ﻋﻣﺎناﻟﻣﺳﯾرة، دار





:اﻷدوات اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ اﻟﻘﺎﺋﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣدﯾوﻧﯾﺔ(2
ب ﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل اﻟﻘﺎﺋﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﺎﺋد ﺻﯾﻐﺎ أﺧرى ﺗﺳﺗﺧدم اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ إﻟﻰ ﺟﺎﻧ
ﻋﻠﻰ اﻟﺗﻣوﯾل ﺑﺎﻟﻣداﯾﻧﺔ، ﺣﯾث أن اﻟﺟﺎﻧب اﻟﺗﻣوﯾﻠﻲ ﻓﻲ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﯾطﻐﻰ ﻋﻠﻰ اﻟﺑﻌد اﻟﺗﺟﺎري اﻟﻣﺗﻌﻠق ﻗﺎﺋﻣﺔ
ﻓﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﯾن اﻟﺑﻧك وﻋﻣﯾﻠﻪ ﯾﻐﻠب ﻋﻠﯾﻬﺎ ﺻﻔﺔ اﻟداﺋن واﻟﻣدﯾن وﻫذا اﻟﻧوع ﯾﻔﺿﻠﻪ اﻟﻛﺛﯾر ﻣن ﺑﺎﻟﺑﯾﻊ،
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗرﺗﺑﺔ ﻋﻧﻪ ﻋﻛس اﻟﻧوع اﻷولاﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن ﻟﻧﻘص 
ﻋرﻓﻬﺎ اﻟﻔﻘﻬﺎء ﺑﻌدة ﺗﻌﺎرﯾف، وٕان ﺗﻌددت أﻟﻔﺎظﻬﺎ إﻻ أﻧﻬﺎ ﺗدور ﺣول ﻣﻔﻬوم واﺣد :اﻟﻣراﺑﺣﺔ
ﻣن أﻛﺛر أﺳﺎﻟﯾب اﻟﺗﻣوﯾل ﺷﯾوﻋﺎ اﻟﻣراﺑﺣﺔ واﺣدةو .(1)"اﻟﺑﯾﻊ ﺑﻣﺛل اﻟﺛﻣن اﻷول ﻣﻊ زﯾﺎدة رﺑﺢ ﻣﻌﻠوم"ﻫو 
اﻟﺗﻣوﯾل اﻟذي ﺗﻘدﻣﻪ إﺟﻣﺎﻟﻲﻣن  08%و %  04ن ﺑﯾن اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، وﯾﻘدر أن ﻣﺎ ﺑﯾ
.(2)ﯾﺗم ﻋن طرﯾق اﻟﻣراﺑﺣﺔاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف 
:ﻧوﻋﯾن ﻫﻣﺎ إﻟﻰ اﻟﻣراﺑﺣﺔ ﺑدورﻫﺎوﺗﻧﻘﺳم 
اﺣﺗﯾﺎﺟﺎﺗﻪﯾﻘوم اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻧوع ﺑدراﺳﺔ أﺣوال اﻟﺳوق وﺗﻘدﯾر :اﻟﻣراﺑﺣﺔ اﻟﻌﺎدﯾﺔ . أ
د ﻣﺳﺑق ﺑﺷراﺋﻬﺎ، ﺛم ﯾﻌرﺿﻬﺎ ﺑﻌد ذﻟك ﻟﻠﺑﯾﻊ ﻋﻠﻰ وﻋ اﻻﻋﺗﻣﺎدﺷراء اﻟﺳﻠﻊ وﻓﻘﺎ ﻟذﻟك دون اﻟﺣﺎﺟﺔ إﻟﻰ و 
اﻟﻔرق، وﻫﻲ ﺑذﻟك ﺗﺗﻛون ﻣن طرﻓﯾن اﻟﻣﺻرف ﻣﺎﻟك اﻟﺳﻠﻌﺔ واﻟﻌﻣﯾل إﺑرازﺑﺛﻣن ﯾزﯾد ﻋن اﻷول ﻣﻊ 
.(3)اﻟذي ﯾرﻏب ﻓﻲ اﻟﺣﺻول ﻋﻠﻰ اﻟﺳﻠﻌﺔ اﻟﻣوﺟودة ﻟدى اﻟﻣﺻرف
وﺑﻌد اﻟﻌﻣﯾل،ﺑﻣوﺟﺑﻬﺎ ﻻ ﯾﺷﺗري اﻟﻣﺻرف أي ﺷﻲء إﻻ ﺑﻧﺎءا ﻋﻠﻰ طﻠب :اﻟﻣراﺑﺣﺔ ﺑﺎﻟﺷراء. ب
وﯾﺑﯾﻌﻪ ﻟﻪ ﺑﺛﻣن ﯾﺗﺿﻣن ﺗﻛﻠﻔﺔ اﻟﺷراء ﻛﺎﻣﻠﺔ، ﻋﻠﯾﻬﺎ،ﺣﺻوﻟﻪ ﻋﻠﯾﻬﺎ طﺑﻘﺎ ﻟﻠﺷروط واﻟﻣواﺻﻔﺎت اﻟﻣﺗﻔق 
.(4)ﻣﺿﺎﻓﺎ إﻟﯾﻬﺎ اﻟﻬﺎﻣش اﻟرﺑﺣﻲ، اﻟذي ﯾﺳﺗﺣﻘﻪ ﻣن اﻟﻌﻣﯾﻠﺔ
.56،صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻓﺗﯾﺣﺔ ﻋﻘون، (1)
 اﻟﻌﻠوم ﻛﻠﯾﺔ،ﻣﻧﺷورةﻏﯾر،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر،ﻣذﻛرةاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺑﻧوك ﻓﻲ واﻻﺳﺗﺛﻣﺎراﻟﺗﻣوﯾلﻣﻌﺎﯾﯾر، ودةﻣﺳﻌﺑنﻣﯾﻠود(2)
.15،ص8002-7002، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺣﺎج ﻟﺧﺿر ﺑﺎﺗﻧﺔ، اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻌﻠوم و اﻹﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔ
  .31ص ،ﺳﺎﺑقﻣرﺟﻊﻋﻣﺎري،ﺻﻠﯾﺣﺔ،ﺳﻌدانآﺳﯾﺎ(3)




اﻟذﻣﺔ ﻋﻘد ﻣﻧﻔﻌﺔ ﻣﺑﺎﺣﺔ ﻣﻌﻠوﻣﺔ وﻣدة ﻣﻌﻠوﻣﺔ ﻣن ﻋﯾن ﻣﻌﻠوﻣﺔ أو ﻣوﺻوﻓﺔ ﻓﻲ " ﻫﻲ :اﻹﺟﺎرة
.(1)"ﻋﻣل ﺑﻌوض ﻣﻌﻠوم أو
:أﻧواﻋﻬﺎﻫم أ ﻣنو   
ﻓﻲ ﻫذﻩ اﻟﺣﺎﻟﺔ ﯾﺗﻘدم اﻟﻣﺳﺗﺄﺟر إﻟﻰ اﻟﺑﻧك اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﺗﺄﺟﯾر أﺻل ﻣﺎ ﻟﻣدة :اﻟﺗﺄﺟﯾر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﻲ. أ
ﻣﺣددة ﯾﺗم ﺧﻼﻟﻬﺎ اﺳﺗﻐﻼل اﻷﺻل اﻟﻣؤﺟر ﻟﺻﺎﻟﺢ اﻟﻣﺳﺗﺄﺟر، ﻓﻲ اﻟﻌﺎدة ﻻ ﯾﻛون ﻫﻧﺎك 
.(2)ارﺗﺑﺎط ﺑﯾن اﻟﻌﻣر اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻟﻸﺻول اﻟﻣؤﺟرة وﻓﻛرة ﻋﻘد اﻹﯾﺟﺎر
ﺑﺄن ﯾﺻف اﻟﻣﺗﻌﺎﻗدان اﻟﻌﻘد ﺑﺄﻧﻪ :)ُﯾﻌّرف ﻋﻘد اﻟﺑﯾﻊ اﻹﯾﺟﺎري:ة اﻟﻣﻧﺗﻬﯾﺔ ﺑﺎﻟﺗﻣﻠﯾكاﻹﺟﺎر ﻋﻘد . ب
(.وﯾﺗﻔﻘﺎن ﻋﻠﻰ أن ﯾﻘوم اﻟﻣﺳﺗﺄﺟر ﻓﻲ ﻫذﻩ اﻟﺣﺎﻟﺔ ﺑدﻓﻊ أﺟرة ﻣﻌﯾﻧﺔ ﯾﻧﻘﻠب ﺑﻌدﻫﺎ ﺑﯾﻌًﺎ ,إﯾﺟﺎر
واﻷﺟرة اﻟﺗﻲ ﺗدﻓﻊ ﻫﻲ ﻓﻲ,وﯾﺑدو أن ﻫذا اﻻﺗﻔﺎق ﻣن ﺷﺄﻧﻪ أن ﯾﺟﻌل اﻟﻣﺷﺗرى ﻣﺳﺗﺄﺟر ﻟﻠﺷﻲء
ﻓﺎﻟﻌﻘد ﯾﺗﺿﻣن اﯾﺟﺎرا وﺑﯾﻌﺎ ﻓﻲ,ﻗﺳﺎط اﻟﺛﻣن وﺗﻧﺗﻘل اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ إﻟﻰ اﻟﻣﺷﺗرى ﺑدﻓﻊ آﺧر ﻗﺳط اﻟواﻗﻊ أ
.(3)ﻟذا ﺳﻣﻰ ﺑﺎﻟﺑﯾﻊ اﻹﯾﺟﺎري اﻟﻣﻧﺗﻬﻲ ﺑﺎﻟﺗﻣﻠﯾك,ﻧﻔس اﻟوﻗت 
ﯾﺗم اﻻﺳﺗﺻﻧﺎع ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺑﺗﻣوﯾل ﻣﺷروع ﻣﻌﯾن ﺗﻣوﯾﻼ ﻛﺎﻣل :ﺳﺗﺻﻧﺎعاﻹ 
ﻋﻠﻰ ﺗﺳﻠﯾﻣﻪ اﻟﻣﺷروع ﻛﺎﻣﻼ ﺑﻣﺑﻠﻎ ﻣﺣدد (طﺎﻟب اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ)ﺑواﺳطﺔ اﻟﺗﻌﺎﻗد ﻣﻊ اﻟﻣﺳﺗﺻﻧﻊ 
وﻣواﺻﻔﺎت ﻣﺣددة وﻓﻲ ﺗﺎرﯾﺦ ﻣﻌﯾن وﻣن ﺛم ﯾﻘوم اﻟﻣﺻرف ﺑﺎﻟﺗﻌﺎﻗد ﻣﻊ ﻣﻘﺎول أو أﻛﺛر ﻟﺗﻧﻔﯾذ 
اﻟﻣﺷروع ﺣﺳب اﻟﻣواﺻﻔﺎت اﻟﻣﺣددة وﯾﻣﺛل اﻟﻔرق ﺑﯾن ﻣﺎ ﯾدﻓﻌﻪ اﻟﻣﺻرف وﻣﺎ ﯾﺳﺟﻠﻪ ﻋﻠﻰ 
.(4)اﻟﻣﺻرف إﻟﻰﺣﺳﺎب ﻣﺳﺗﺻﻧﻊ اﻟرﺑﺢ اﻟذي ﯾؤول 
ﻓﻲ اﻟذﻣﺔ ﺑﺛﻣن ﻣﻌﺟل، وﻫو ﺑﯾﻊ آﺟل  فو ﻣوﺻﯾﻊ ﺷﻲءﺑ:ﻟﺳﻠم ﻋﻠﻰ أﻧﻪﯾﻌرف ا:م ْﻠ َاﻟﺳﱠ 
وﻟﻬﻣﺎ ﺣﺎﺿر وﻫو اﻟﺛﻣن أ ﻏرﺿﯾنﯾﺗﻔق اﻟﻔﻘﻬﺎء ﻓﻲ أن ﻋﻘد اﻟﺳﻠم ﯾﻘوم ﻋﻠﻰ ﻣﺑﺎدﻟﺔ ،  ﺑﻌﺎﺟل
ﻟﻠﺑﺣوثاﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻌﻬد،3ط ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺗﻣوﯾلﻣﺻﺎدرﻣنﻣﺻدراﻹﺟﺎرة ﻋﻘد ،ﺳﻠﯾﻣﺎنأﺑوإﺑراﻫﯾم اﻟوﻫﺎب ﻋﺑد(1)
.22،ص0002ﺟدة،ﻟﻠﺗﻧﻣﺔ،اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﻧكواﻟﺗدرﯾب،
.97، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقن، ﻓﺗﯾﺣﺔ ﻋﻘو –(2)
، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر ،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، "دراﺳﺔ ﻓﻘﻬﯾﺔ"ﻋﻘد اﻟﺗﺄﺟﯾري اﻟﺗﻣوﯾﻠﻲ و ﺗطﺑﯾﻘﺎﺗﻪ اﻟﻣﻌﺎﺻرة ، ﺣﻧﺎن ﻛﻣﺎل ﺿﺑﺎن–(3)
.01،ص5102ﻛﻠﯾﺔ اﻟﺷرﯾﻌﺔ و اﻟﻘﺎﻧون،اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ اﻻﺳﻼﻣﯾﺔ  ﻏزة ﻓﻠﺳطﯾن ،
  .84 ص ،ﺳﺎﺑقﻣرﺟﻊ،ﻣﺳﻌودةﺑنﻣﯾﻠود–(4)
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واﻵﺧر ﻣؤﺟل وﻫو اﻟﺷﻲء اﻟﻣﺳﻠم ﻓﯾﻪ، ﻓﺎﻟﺳﻠم إذن ﻫو ﻋﻛس اﻟﺑﯾﻊ اﻵﺟل ﻓﻔﻲ اﻷول ﯾﺗم 
.(1)ﻲ ﻓﯾﻌﺟل اﻟﻣﺛﻣن وﯾؤﺟل اﻟﺛﻣنﺗﻌﺟل اﻟﺛﻣن وﯾؤﺟل اﻟﻣﺛﻣن، أﻣﺎ ﻓﻲ اﻟﺛﺎﻧ
:دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﺈﺑﻋﻼﻗﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ :راﺑﻊاﻟﻣطﻠب اﻟ
دارة اﻟﻣﺣﻔظﺔ إو  ﺧﺗﯾﺎراي ﻗرار ﻣﺎﻟﻲ ﯾﻛون ﻣرﺗﺑط ﺑﺣﺟم اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺣﯾط ﺑﻪ، ﻓﻲ أ ﺗﺧﺎذان إ
اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻻﺎﻟﺑﯾﺋﺔ ذﻟك ﺑﺗﺣدﯾد اﻟﻌواﻣل اﻟداﺧﻠﯾﺔ اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﻓﻼس، و و اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺎﻹأ ﯾﺔﺳﺗﺛﻣﺎر ااﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
.اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻠﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻟﻣﺻرف و و اﻟﻌﻣ
اﻟﺗﻲ ﺳﯾﺗوﺟب ﺳﻼﻣﯾﺔ و و ﻹأ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔﻓﺎﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻬﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف ﺳواء 
اﻟذي ﺳﯾﺗرﺗب ﻋﻧﺻر اﻟﺧطر ﺎرﻋﺗﺑاﻻﺧذ ﺑﻌﯾن ﺄﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻣوﯾل ﺗدوات و ﺑداع ﻓﻲ اﻷا ٕو  ﺑﺗﻛﺎراﻋﻣﻠﯾﺔ 
دارة اﻟﻣﺧﺎطر ا ٕﻧﺎك ﻋﻼﻗﺔ ﺑﯾن اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ن ﻫأﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﺳﺑق ﺗﺑﯾن ﻟﻧﺎ ﻋﻠﻰ ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ، و 
.اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺧﺎﺻﺔ
:دارة اﻟﻣﺧﺎطرﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﻹ(ﻣﺷﺗﻘﺎت)ﻣﻧﺗﺟﺎت ﺑﺗﻛﺎرا: لواﻷ اﻟﻔرع 
ﯾﻣﻛن ﻣن ذ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر، طرق ﺟدﯾدة ﻹﺑﺗداعادوات اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ أﯾﻣﻛن ﻣن ﺧﻼل ﻋﻘود 
ﺳﻌﺎر وﻣﺧﺎطر دوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻣﺛل اﻟﻣﺧﺎطر ﺗﻘﻠب اﻷﺧﻼﻟﻬﺎ ﺗﺟزﺋﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗﺟﻣﻌﺔ ﻓﻲ اﻷ
دارة ﻛل ﻧوع ﻣن ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ ﺣدى ﻣن ا ٕ، و ﻧﺑﯾﺔﺟاﻷﺳﻌﺎر ﺻرف اﻟﻌﻣﻼت أﻣﺧﺎطر ﺳﻌر اﻟﻔﺎﺋدة و 
ات ﻟﻠﺗﺣوط ﻣن ﻣﺧﺎطر اﻟﺧﯾﺎر ﺟﻠﺔ و اﻟﻌﻘود اﻵﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺎت و ن ﺗﺳﺗﻌﻣل اﻟﻣأذ ﯾﻣﻛن إﺧﻼل ﻋﻣﻠﯾﺔ اﻟﺗﺣوط 
دارة إﻏﯾرﻫﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺑﺎدﻻت و اﺳﺗﻌﻣﺎل، ﻛﻣﺎ ﯾﻣﻛن اﻷﺟﻧﺑﯾﺔﺳﻌﺎر ﺻرف اﻟﻌﻣﻼت أﺳﻌﺎر واﻟﻔواﺋد و ﺗﻘﻠب اﻷ
(2).ﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت ﺧﺎﺻﺔإﺗﺣدﯾد ﻣﺳﺗوﯾﺎت ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﻔﺎﺋدة ﻋﻠﻰ وﻗف ﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة و أﻣﺧﺎطر ﺗﻘﻠب 
اﻟﻠﺗﯾن ﺗﻘوم ﻋﻠﯾﻬﻣﺎ ﻋﻣﻠﯾﺔ و  ﺗﺎنﺳﺎﺳﯾاﻷ اﻟرﻛﯾزﺗﯾنﺣدى إﻣﻧﺗﺟﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﺑﺗﻛﺎراﻻﻓﻌﻣﻠﯾﺔ 
ن ﻫﻧدﺳﺔ ﻣﻧﺗﺟﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﺟدﯾدة ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ أطﺎر اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، ﺣﯾث إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ إ
طﺎر ﻣﺎ ﺗﻧﺗﺟﻪ اﻟﻬﻧدﺳﺔ إﻓﻲ  ﻧﺗﺷﺎرااﻛﺛر ﺑرز ﻷاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻫﻲ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻷ
ﻋﻘود ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺎت و اﻟوﻟﻌل ﻓﻲ اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺑﺎدﻻت و دارة اﻟﻣﺧﺎطرةاﻹ دواتأﺳواق ﻣن اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻸ
داة ﺄن اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻗدﻣت ﻫذﻩ اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت ﻛأطﺎر ﺣﯾث ﻛﺛر وﺿوﺣﺎ ﻓﻲ ﻫذا اﻹاﻟﺧﯾﺎرات اﻟﻣﺛﺎل اﻷ
.و ﺳواﻫﺎأﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻣﺻرﻓﯾﺔﺳواق اﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن ﻓﻲ اﻷﻟﻠﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة أو  ﺗﻣﺎنﺋاﻻﻣﺳﺎﻋدة ﻟﺗﺧﻔﯾض ﻣﺧﺎطر 
  .17ص  ،ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻓﺗﯾﺣﺔ ﻋﻘون، –(1)
.701، ص ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻫﺷﺎم ﻓوزي دﺑﺎس اﻟﻌﺑﺎدي، –(2)
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ﻧﺷطﺔ أدوات ﻟﺗﺧﻔﯾض اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗرﺗﺑﺔ ﻋﻠﻰ ﺄﻟﺗﻲ ﻫﻧدﺳﺗﻬﺎ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻛدوات اﺑرز اﻷأﻣن و 
(1).اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﻟﻠﻘروضﻟﺗورﯾقﺳواﻫﺎ ﻋﻣﻠﯾﺎت اﺧرىأطراف أﻟﻰ إﻧﻘل اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻﺎرف، و 
:دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ ﻹ اﻟطرق:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
اﻹدارﯾﺔ،اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔﻟﻣﺷﺎﻛلا ﻣﻌﺎﻟﺟﺔﺧﻼﻟﻪﻣنﯾﺗمرﯾﺎﺿﻲأﺳﻠوباﻟﻛﻣﯾﺔ،اﻷﺳﺎﻟﯾبﺗﻌﺗﺑر
ﻣﺗﺧذيﻗﺑلﻣنﺗﺳﺗﺧدماﻟﺗﻲ واﻟطرق واﻷدوات اﻟﺑﯾﺎﻧﺎتﻣناﻟﻣﺗﺎﺣﺔاﻟﻣواردﺑﻣﺳﺎﻧدةواﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﺗﺳوﯾﻘﯾﺔ
.اﻟﻣﺷﺎﻛلﻟﻣﻌﺎﻟﺟﺔ اﻟﻘرار
ﻧظرا اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ  اﻹدارة ﻓﻲ اﻟﻛﻣﻲاﻟﺗﺣﻠﯾلأﺳﺎﻟﯾبﻻﺳﺗﺧدامﻣﻠﺣﺔاﻟﺣﺎﺟﺔ ظﻬرتﻟذا 
ﻟﻣﺗﺧذاﻟذاﺗﯾﺔاﻟﺧﺑرة ﻋﻠﻰ ﺗﻌﺗﻣداﻟﺗﻲاﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبﺻﺎرتﺣﯾث ، دةاﻟﻣﻌﻘاﻹدارﯾﺔﻠﻣﺷﻛﻼتﻟ
ﺗﻘدﯾراوﻣﻘدرةﻣﺣﺳوﺑﺔﺗﻛن ﻟم إن اﻟﻘرارات ﻧﺗﺎﺋﺞ ﻓﺎن أﺧرىﻧﺎﺣﯾﺔوﻣن، ﻓﻌﺎﻟﺔ ﻏﯾرواﻟﺗﺟرﺑﺔ اﻟﻘرار
اﻟﻛﻣﯾﺔﺑﺎﻟطرقاﻻﺳﺗﻌﺎﻧﺔ؛ ﻟذا وﺟب ﺗﻌوﯾﺿﻬﺎﯾﻣﻛن ﻻ وﺧﺳﺎﺋرﺿرارأ ﻋﻠﯾﻬﺎﯾﺗرﺗب ﻗد ﺻﺣﯾﺣﺎ
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارة ﻣﺟﺎل ﻓﻲاﻟﻼزﻣﺔ  اﻟﻘرارات واﺗﺧﺎذﻣﺧﺎطراﻟ ﻟﻣﻌﺎﻟﺟﺔ
ﺣدوﺛﻪ، ﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔاﺑﻌﺎدﻩ اﻟﺛﻼﺛﺔ وﻫﻲ ﺑﺟﻣﻠﺔ ﻣدﺗﻪ و ﺄﻟﯾﻪ ﺑإﻛل ﻧوع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر ﻻﺑد ﻣن اﻟﻧظر  نإ
ذ ﯾﻌﺗﺑر اﻟﻘﯾﺎس إﻫﻣﯾﺔ اﻟﻘﯾﺎس اﻟﺻﺣﯾﺢ ﻟﻠﻣﺧﺎطر اﻟذي ﯾﺗم ﻓﻲ اﻟوﻗت اﻟﻣﻧﺎﺳب ﻋﻠﻰ درﺟﺔ ﻛﺑﯾرة ﻣن اﻷو 
(2).دارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺣدﯾﺛﺔإﺎت اﻟﻬﺎﻣﺔ اﻟﺗﻲ ﺗواﺟﻪ اﻟﻛﻣﻲ ﻣن اﻟﺗﺣدﯾ
اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺣﺟم اﻟﺗﻌرض ﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻌﯾﻧﺔ ﺳواء أﻛﺎﻧت ء ﻧﻣﺎذج ﻛﻣﯾﺔ ﻟﺗﺣدﯾد وﻗﯾﺎس و إن ﻋﻣﻠﯾﺔ ﺑﻧﺎ
، أو ﺳواﻫﺎ ﺗﻌد اﻟرﻛﯾزة اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ ﻟﻠﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺷﻐﯾﻠﯾﺔاﻟﺗأو ﺳوق أو ﻣﺧﺎطر ﺋﺗﻣﺎناﻻﻣﺧﺎطر 
ﻣن اﻟﺗﻘﻧﯾﺎت اﺳﺗﻔﺎدةأﺳﺎس ﻋﻠﻰ ﺗﻘوم ﻫذﻩ اﻟرﻛﯾزةارة اﻟﻣﺧﺎطر و ﯾﺗﻌﻠق ﺑدورﻫﺎ ﻓﻲ إدﻓﻲ إطﺎر ﻣﺎ 
ﻣﺎ ت و ﻣﺗﻌدد اﻟﻣﺗﻐﯾرااﻟﻣﺗﺎﺣﺔ ﻓﻲ إطﺎر ﺑﺣوث اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت واﻟﺗﺣﻠﯾل اﻹﺣﺻﺎﺋﻲ أﺣﺎدي و اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ و 
ﺟل ﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﺗﻌرض ﻟﻬﺎ ﻓﻲ أذﻟك ﻣن ن أﺳﺎﻟﯾب ﻓﻲ اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻟﻘﯾﺎﺳﻲ، و ﻫو ﻗﺎﺋم ﻣ
ﺗﺧدم و ﺻرﻓﻲ، ﻋن طرﯾق ﺗﺻﻣﯾم ﻧﻣﺎذج ﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ طﺑﯾﻌﺔ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ إطﺎر ﻣﻣﺎرﺳﺔ اﻟﻌﻣل اﻟﻣ
ﻟﻘﯾﺎس ﺑﻬﺎ)RaV(اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺧﺎطرأﺳﻠوبﺳﺗﺧداماﻣﺛﻠﺔ ذﻟك أﻣن داﻓﻪ اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺈدارة اﻟﻣﺧﺎطر، و أﻫ
elpitlum no desab smetsys gnidia noisiced tnegilletnI .leahciM sopmuoD dnA nitnatsuoC sidinuopoZ - )1(
.11-9. p p , medI ,gnireenigne laicnanif rof airetirc
  .  55ص  ، رﺟﻊ اﻟﺳﺎﺑق، اﻟﻣد اﻟرزاق ﺣﺑﺎرﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﺎﻟﻌزوز، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز، ﻋﺑ–(2)
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ﻛذﻟك ﻧظرﯾﺔ وراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻔظﺔ اﻷﺣﻟﻘﯾﺎس ﻣﺧﺎطر ﻣﻧﺣداراﻻﻧﻣﺎذج ﺳﺗﺧداماﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق، و 
(1).ﺳواﻫﺎو 
ﯾﺟﺎد ﻣؤﺷرات ذات إرق اﻟﻘﯾﺎس ﻫذﻩ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻌﺎدﻻت اﻟرﯾﺎﺿﯾﺔ و اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ و ﺗﻌﺗﻣد ط
ﻧﻬﺎ ﻗد ﺗﺧﻔق ﻓﻲ ﺈ، ﻓﻧﺗﺷﺎرﻫﺎادﻻﻟﺔ ﻣرﺗﺑطﺔ ﺑﺎﻟﺧطر، و ﻋﻠﻰ اﻟرﻏم ﻣﻣﺎ ﻟﻬذﻩ اﻟطرق ﻣن ﻣزاﯾﺎ و ﻛذا ﻛﺛرة 
.اﻟﺗﺄﻛدﻋطﺎء ﻣؤﺷرات دﻗﯾﻘﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﻓﻲ اﻟﺣﺎﻻت اﻟﺗﻲ ﯾﻛﻧﻔﻧﻬﺎ ﺣﺎﻻت و ﻋدم إ
ﺛﻼث  إﻟﻰﺳﯾﺗم ﻟﺗطرق  ﻲو اﻟﺗﻫم اﻟطرق اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطرﯾوﺿﺢ ﻷﻓﻲ اﻟﺟدول اﻟﺗﺎﻟﻲ و 
.ﻓﻲ اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲأﻧواع ﺷﻬﯾر
.ﯾوﺿﺢ اﻟطرق اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر(11-)اﻟﺟدول رﻗم 
ﻋﯾوﺑﻬﺎﻣزاﯾﺎﻫﺎاﻟطرﯾﻘﺔ
اﻟﺳﯾﻧﺎرﯾوﻫﺎت
ﺗﺗﯾﺢ ﻣﻌﻠوﻣﺎت ﻋن اﻟﺧطر -
ﺔ ﻟﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﺗدﻓﻘﺎت اﻟﺧﺎرﺟﯾ
ﻣﻣﻛﻧﺔ اﻟﺗطﺑﯾق ﻓﻲ و ﻋﻣﻠﯾﺔ -.
اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت اﻟﻣﻧﻔردة ﻓﻲ اﻟﻣﺣﺎﻓظ 
.اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
ﻻ ﺗﺗرك أﯾﺔ اﻓﺗراﺿﺎت -
.ﺑﺧﺻوص اﻻﺣﺗﻣﺎﻻت
أرﺑﺎح و )ﺗرﺟم ﺑﺷﻛل ﻣﻔﻬوم ﺗ-
(.ﺧﺳﺎﺋر ﻣﺛﻼ
ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﺗطﺑق ﻋﻠﻰﻋﻣﻠﯾﺔ -
ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ و 
.اﻟﺳوﻗﯾﺔ و ﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ
ﺻﻌﺑﺔ اﻟﺗطﺑﯾق
elpitlum no desab smetsys gnidia noisiced tnegilletnI leahciM sopmuoD dna nitnatsuoC sidinuopoZ - )1(





ﺗﺟﻣﯾﻊ اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺳﻣﺢ ﺗﺗﯾﺢ و ﺗ
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻣﺣﺎﻓظﻟﻠ
ﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ اﻻﻓﺗراﺿﺎت ﺑﺧﺻوص اﻟﺗﻘﻠب، ﺗ-
.ﯾلﯾﺳﺗﻘﺔ و أﻓق اﻟﺛاﻻرﺗﺑﺎطﺎت و ﻣﺟﻼت اﻟو 
أن ﯾﺣدث  نﻛﻣﺗﻔﺷل ﻓﻲ اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﯾ-
.ﻓﻲ ﺣﺎﻻت اﻟﻘﺻوى
.ﺔ اﻟﺗطﺑﯾق و اﻟﺗﻧﻔﯾذﺻﻌﺑ-
ﻣﺣﺎﻓظ اﻟﺗﻲ اﻟﻗﺎﺑﻠﯾﺔ اﻟﺗطﺑﯾق ﻓﻘط ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ -
krow)اﻟﺳوق ﺑﺣﺳبﻬﺎ وﯾﺗﺳﺗﺗﻘﯾﯾﻣﻬﺎ و ﯾﺗم 
(.tekrow ot
اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻘﺻوى
ﻊ ﻋﺑر ﯾﺟﻣﺗﯾوﻓر ﻣﻧﻬﺟﯾﺔ 
.اﻟﻣﺣﺎﻓظ و درﺟﺎت اﻟﻣﺧﺎطر
ﺗﺗﺟﺎﻫل اﻻرﺗﺑﺎطﺎت ﻷﻧﻬﺎﻣﺗﺣﻔظﺔ ﺟدا -
.ﻣﺟﺎﻻت اﻟﺛﻘﺔو 
ﻘط ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻣﺣﺎﻓظ اﻟﺗﻲ ﻗﺎﺑﻠﯾﺔ اﻟﺗطﺑﯾق ﻓ-
.ﯾﺗم ﺗﺳوﯾت ﺑﺣﺳب اﻟﺳوق
ot ediug evitucéxe no tnemeganam ksir lacitcarP ,nuD drahciR dna sknab kirE : ecruoS





دارة ، وﺗﻌرﯾف اﻹﺔاﻟﻣﺻرﻓﯾاﻟﻣﺧﺎطر واﻟﻣﺧﺎطرﻟﻣﻔﻬومﻫم اﻟﺗﻌﺎرﯾفأﻓﻲ ﻫذا اﻟﻔﺻل ﺗﻧﺎوﻟﻧﺎ 
.ﻠﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ و اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻟاع اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ أﻧو  ﻰاﻟﺿوء ﻋﻠﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣﻊ ﺗﺳﻠﯾط اﻟﻣﺧﺎطر اﻟ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطراﺳﺗﺧداﻣﻬﺎم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﻧﺷﺄﺗﻬﺎ وﻓواﺋد و ﻣﻔﻬ إﻟﻰاﻹﺷﺎرة و 
ﺗﻲ ﻗﺳﻣﻲ اﻟﻬﻧدﺳﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺿم اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻧوﻋﯾﺔ اﻟ إﻟﻰاﻟﺗطرق وﻣداﺧﻼﻫﺎ اﻻﺳﺎﺳﯾﺔ؛ و 
ﺗﺿم اﻧواع اﻻﺑﺗﻣﺎرات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و اﻟﻧﺗﺟﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﺗﺣوط ﻣن اﻻﺧطﺎر، واﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺗﺧدم
وﻫو ﻣﺎ ﺳﯾﺗم اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﯾﻪ  ﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ وذﻟك اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،
ﺻﯾﻐﻬﺎ وٕاﺑراز ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف  ﺎطر وٕادارﺗﻬﺎﺧﻣاﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﻗﯾﺎس اﻟأﺷﻬر ﺑﺎﺧﺗﯾﺎر
و ﻛﯾف ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف اﻻﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣﻊ إﻋﺎدة ﺗﻌدﯾﻠﻬﺎ ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل 
.اﻟﻣﺻرﻓﻲ
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  :اﻟﻔﺼﻞ اﻟﺜﺎﻧﻲ
إدارة اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ ﻓﻲ اﻟﻤﺴﺘﺨﺪﻣﺔ اﻷﺳﺎﻟﻴﺐ اﻟﻜﻤﻴﺔ 
  اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲﻣﻘدﻣﺔ
 اﻟﻘرار ﻣﺗﺧذﻗﺑلﻣنﺗﺳﺗﺧدماﻟﺗﻲ اﻟطرق او اﻷدوات ﻣنﻣﺟﻣوﻋﺔﺗﻌﺗﺑراﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب إن
اﯾﺿﺎ ًﺗﺳﻣﻰوﻫﻲ  ،ﻣﻌﯾﻧﺔﺣﺎﻟﺔﺑﺧﺻوصاﺗﺧﺎذﻩاﻟﻣطﻠوب إداري ﻗرار ﻟﺗرﺷﯾد او ﻣﻌﯾﻧﺔﻣﺧﺎطرﻟﻣﻌﺎﻟﺟﺔ
 أﻋﻠﻰ اﻟﻌواﺋدﻋﻧدﻩﺗﻛون اﻟذي اﻻﻣﺛلاﻟﺣلاﯾﺟﺎد اﻟﻰ ﺗﻬدفاﻧﻬﺎاﻋﺗﺑﺎر ﻋﻠﻰ اﻻﻣﺛﻠﯾﺔ ﻋن اﻟﺑﺣثﺑﺄﺳﺎﻟﯾب
  .ﻟﻬﺎ ﻣﺳﺗوىادﻧﻰ ﻓﻲ واﻟﺗﻛﺎﻟﯾفﻣﺎﯾﻣﻛن
وذات أﻫﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﺳﯾﺔﻣن اﻟﻣﺟﺎﻻت اﻟﺗﻲ ﺗرﺗﻛز ﻋﻠﻰ اﻟطرق اﻟﻛﻣﯾﺔ ﺗﻌﺗﺑر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﻣﺎ أن اﻟﻬﻧدﺳﺔ 
اﻟﺗﻲ اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﺑﻌضﻓﺈﻧﻧﺎ ﺳﻧﺗﻧﺎول ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻔﺻل .ﺑﻬﺎاﻟﺗﻧﺑؤإدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و ﻛﺑرى ﻓﻲ
ﺻﯾﻐﻬﺎ اﻟرﯾﺎﺿﯾﺔ وﻛﯾف ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﻲو  ﻬﺎﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣن ﺣﯾث اﻟﺗﻌرﯾﻔدارة اﻟﺗﺳﺗﺧدم ﻓﻲ إ
:ﺣﯾث ﯾﺿماﻟﻔﺻل ﺛﻼث ﻣﺑﺎﺣث أﺳﺎﺳﯾﺔاﻟﻰ  ﻟذا ﻗﻣﻧﺎ ﺗﻘﺳﯾم ﻫذا،اﻟﻣﺻﺎرف 
ﻣن ﺣﯾث )CORAR(اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأسﻣﻌٌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ﻧﻣوذج:اﻟﻣﺑﺣث اﻷول
ﺗﻧﺎول ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎﺑﻪ وﺣﺳﺎب ﺗم ﻛﻣﺎ اﻟﻧﻣوذج، ﻫذاﺳﺗﺧدام ااﻟﻔﺎﺋدة ﻣن اﻟﻣﻔﻬوم واﻟﻧﺷﺄة واﻟﺗطور واﻷﻫداف و 
.اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺻرف ﻣﻊﻧﺎﺳبﯾﺗﻟﻛﻲ اﺑراز ﻛﯾﻣن ﺗﻌدﯾل ﻓﻲ ﺻﯾﻐﺗﻪ ان اﻣﻛن و دي، اﻻﻗﺗﺻﺎرأس اﻟﻣﺎل 
واﻫﻣﯾﺗﻪ ﻧﻣوذجﻟﻣﻔﻬوم ﻫذا اﻟ اﻹطﺎر اﻟﻔﻛري، EROCS-Zﻧﻣوذجﺗﻧﺎوﻟﻧﺎ ﻓﯾﻪ :اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ
.ﻋﻠﯾﻪ ﻛﻲ ﺗﻧﺎﺳب اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻓﻲ ﺗطﺑﯾﻘﻪو اﻟﺗﻌدﯾﻼت اﻟﺗﻲ ﺗطرأ ﺻﯾﻐﺗﻪ اﻟرﯾﺎﺿﯾﺔ ﻓﻲ ﺣﺳﺎﺑﻪ،و 
و ﺣﺎوﻟﻧﺎ ﻓﯾﻪ ﺗﺳﻠﯾط )RaV(اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻧﻣوذج و ﻗد ﺧﺻص : ﻟثاﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎ
و طرق اﻟﻣﻧﻬﺟﯾﺔ ﻓﻲ ﺣﺳﺎﺑﻪ وﻛﯾف ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻪ ﻓﻲ واﺳﺗﺧداﻣﺎﺗﻪ،ﻧﺷﺄﺗﻪ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ و  ﻪاﻟﺿوء ﻋﻠﻰ ﻣﻔﻬوﻣ
.اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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)CORAR(ﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطرﻧﻣوذج:اﻟﻣﺑﺣث اﻷول
)latipaC no nruteR detsujdA ksiR(
ﺗﺳﺎﻋدﻫﺎ ﻋﻠﻰ رﺑط ﻋﺎﺋد رأس اﻟﺗﻲ ﺳﻌت ﻓﻲ اﻟﺳﻧوات اﻷﺧﯾرة اﻟﻣﺻﺎرف إﻟﻰ ﺗطوﯾر ﻣﻧﻬﺟﯾﺎت 
ﻣﻧﻬﺟﯾﺔ ﻋﺎﺋد رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل وﺗﻌﺗﺑر ، ﺳﺗﺛﻣﺎرﺑﺎﻻاﻟﻣﺎل اﻟﻧﺎﺟم ﻣن اﻟﻣﺷروع ﺑدرﺟﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺣﯾطﺔ 
ﻗدرﺗﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﻘدﯾم  ﻓﻲﻊ إﻟﻰ ﺣد ﻛﺑﯾر وﺗرﺟ،اﻟﻣداﺧل ﻟﺣل ﻫذﻩ اﻟﻣﺷﻛﻠﺔأﻫم ﻣن  ةواﺣدCORARﺑﺎﻟﺧطر 
.(1)اﻟﻣﻛون اﻷﺳﺎﺳﻲ ﻷي ﻫﯾﻛل ﻣﺗﻛﺎﻣل ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر
ﻟﺗﻘﯾﯾم اﻟﻣﺧﺎطرة اﺳﺗﻌﻣﺎﻻﻟذا ﯾﻌﺗﺑر ﻋﺎﺋد رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر أﺣد اﻷدوات اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﻛﺛر 
.ﻣﻘﺎﺑل اﻟﻌﺎﺋد، ﻓﻬو ﯾﻌﺗﺑر وﺳﯾﻠﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﺧطر وﻣدى ﺗﺣﻛم اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ ﻣﺧﺎطرﻫﺎ وﺗﺳﯾﯾرﻫﺎ
:رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﻋﻠﻰ ﻌﺎﺋداﻟ CORARﻧﻣوذج ﻣﻔﻬوم:ﻟﻣطﻠب اﻷولا
ﻛﻣﺎ أﻋطﻰ ﻋدة CORARﺗطرﻗت ﻋدة ﻛﺗب إﻟﻰ ﺗﻌرﯾف اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر 
.ﺑﺎﺣﺛﯾن ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺟﺎل إﻟﻰ إﻋطﺎء ﻣﻔﻬوم ﻟﻪ
:CORARس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر أﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ر ﺗﻌرﯾف:اﻟﻔرع اﻷول
اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﻫو أداة ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر وﺗﺣدﯾد ﻛﻣﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ن إ
.(2)اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣطﻠوب ﻣن أﺟل دﻋم اﻟﺻﻔﻘﺎت أو اﻷﻧﺷطﺔ واﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻲ ﯾﻘوم ﺑﻬﺎ اﻟﻣﺻرف
وﺗم ﺗﻌرﯾﻔﻪ أﯾﺿﺎ ﻋﻠﻰ أﻧﻪ طرﯾﻘﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟرﺑﺣﯾﺔ ﻋﻠﻰ أﺳﺎس اﻟﻣﺧﺎطر واﻟﺗﻲ ﻣن ﺧﻼﻟﻬﺎ، ﯾﻣﻛن 
وﻓﻲ اﻟﻌﺎدة ﯾﺗم ﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻﺗﻘﺔ ﻟﻠﻌواﺋد اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺣﻔوﻓﺔ ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر ﻟﺳﻠﺳﻠﺔ ﻣن اﻟﻣﺷروﻋﺎت أو اﻟﻣﻘﺎرﻧﺔ اﻟﻣﺷ
وأن ﻣﺧﺎطر اﻟﻌﺎﺋد ﻫﻲ اﻟﺗﻲ ﻗﺗﺻﺎدياﻻﺗﺣدﯾدﻫﺎ ﻛوﻧﻬﺎ ﻧﺳﺑﺔ اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﻌدل وﻓق اﻟﻣﺧﺎطر إﻟﻰ رأس اﻟﻣﺎل 
اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل وﻓق اﻟﻧﺳﺑﺔ اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻟﺗﺣدﯾد ﻋﺎﺋد رأس :وﯾﻌرف أﯾﺿﺎ ﺑﺄﻧﻪ.(3)ﯾﺗم ﺗﻌدﯾﻠﻬﺎ وﻗﯾﺎﺳﻬﺎ
tiderC ¸tekram no sretpahc evisneherpmoc tnemeganaM ksiR ,kraM teboR ¸ialaG naD ¸yluoG lehciM )– 1(
.525p ¸1002 ,sinU-statÉ kroY weN ,lliH-warGcM¸ksir lanoitarpo dna
dna yeliW nhoJ ¸snoitutitsnI laicnaniF ni noitaerc eulav dna tnemeganaM ksiR ¸ drahreG HCEORHCS )– 2(
.242p ¸2002 ¸ )sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH ,cnI snoS
، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺳﺗر CORARﺗﺳﯾﯾر اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺑﻧﻛﯾﺔ ﺑﺎﺳﺗﻌﻣﺎل ﻧﻣوذج رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر ، أﺳﻣﺎء ﻋزوز–(3)
، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾرﺗﺧﺻص ﺑﻧوك وأﻋﻣﺎلﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، 
.73، ص5102/4102اﻟﺟزاﺋر،ﺳﻌﯾدة، 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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ﻣﻌﯾن ﺳﺗﺛﻣﺎرﺎﺑاﻟﻣﺧﺎطر وﻋﻠﻰ ﻧﺣو ﺧﺎص ﯾﻘوم ﺑﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻘدار رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟﻣطﻠوب ﻟﺿﻣﺎن 
، ﻓﻬو ﯾﻌﺗﺑر (1)ﻟﯾﻌﻛس درﺟﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗﺿﻣﻧﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺷروع اﻟﻣﺎﻟﻲﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﻣﻊ اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﺣﺗﻣل ﻣن 
ﯾﻧﺔ وﻗﯾﻣﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر ﻏﯾر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ أو اﻟﻧﺳﺑﺔ ﺑﯾن اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﻌدل ﻋﻠﻰ ﻣﺧﺎطر أﺻل ﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌ
.(2)رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي
ﻫو ﻋﺑﺎرة ﻋن CORARﻣﻣﺎ ﺗﻘدم ﻣن ﺗﻌﺎرﯾف ﯾﻣﻛن اﻟﻘول أن اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل ﺑﺎﻟﺧطر 
اﻟﻣﻌدل ﺑدﻻﻟﺔ اﻟﺧطر ﻟﻛل أﺻل ﻣﺎﻟﻲ ﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ ﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﻛون ﺳﻧﺔ (اﻟدﺧل)ﻧﺳﺑﺔ اﻟﻌﺎﺋد 
ﺔ واﻟﺗﻲ ﺗرﺗﺑط ﺑرأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي، وﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ ﺗﻘﺎرن ﻣﻊ ﻣﻌدل ﻣرﺟﻌﻲ، وﻗﯾﻣﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر اﻟﻣﺗوﻗﻌ
.ﻓﻬو ﻋﺑﺎرة ﻋن طرﯾﻘﺔ ﺗﺑﯾن اﻟﻣﺑﺎدﻟﺔ ﺑﯾن اﻟﻣﺧﺎطرة واﻟﻌﺎﺋد إﻟﻰ رأس اﻟﻣﺎل
:(3)ﺑﺎﻟﺧﺻﺎﺋص اﻟﺗﺎﻟﯾﺔCORARس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر أاﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ر وﯾﺗﻣﯾز ﻧﻣوذج
ارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗﻛﺎﻣل؛ ﯾﻌﺗﺑر واﺣدا ﻣن اﻟدﻋﺎﺋم اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ ﻓﻲ ﻫﯾﻛل إد
ﯾﻘدم وﺣدة اﻟﻘﯾﺎس اﻟﻌﺎﻣﺔ إﻟﻰ اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﻌدﻟﺔ وﻓق اﻟﻣﺧﺎطر ﻣن رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺧﺻص 
واﻟﻣﺳﺗﺧدم؛
ﯾﻌﺑر ﻋن آﻟﯾﺔ رﺑط اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺎﻟﻌﺎﺋد؛
إﻟﻰ أن اﻟﻣﺧﺎطر ﯾﺟب أن ﺗؤﺧذ ﺳﺗﻧﺎدااﯾﺷﺟﻊ اﻟﻣدراء ﻋﻠﻰ أن ﯾﺻﺑﺣوا ﻣدراء ﻣﺧﺎطر 
ﺧﺻﯾص اﻟﻣوارد وﺻﻧﻊ ﻗرارات ﺑﺷﻛل واﺿﺢ وﺻرﯾﺢ ﻓﻲ وﻗت ﺗاﻻﻋﺗﺑﺎرﺑﻌﯾن
.ﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻ
:CORARﻧﺷﺄة وﺗطور ﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﻛﺑﯾر »واﺣدا ﻣن اﻷدوات اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻟﺗﻘﯾﯾم اﻟﻌﺎﺋد واﻟﻣﺧﺎطرة واﻟذي ﯾﻌد ﺟزء CORARﯾﻌد ﻧﻣوذج 
ﻟﻣﺻﺎرف إﻟﻰ ﺗﺣﻘﯾﻘﻪ، إن ﺗطور اﻟﻧﻣوذج واﻟذي ﺗﺳﻌﻰ ا(اﻟﻌﺎﺋد،اﻟﻣﺧﺎطرة ،اﻟﺳﯾوﻟﺔ)«ﻣن اﻟﺛﺎﻟوث اﻟذﻫﺑﻲ
CORARﻓﻲ اﻟﺗﺳﻌﯾﻧﺎت وﻣﻧذ ذﻟك اﻟﺣﯾن ﻣﻛن tsurT sreknaBﻓﻲ ﺑداﯾﺔ اﻷﻣر ﻓﻲ ﻣﺻرف 
اﺳﺗﻌﻣﺎل أﻧﻣوذج ﻋﺎﺋد رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﻧﺑراس ﻣﺣﻣد ﻋﺑﺎس اﻟﻌﺎﻣري،ﺻﻼح اﻟدﯾن ﻣﺣﻣد أﻣﯾن اﻹﻣﺎم، –(1)
، ﻣﺟﻠﺔ دراﺳﺎت ﻣﺣﺎﺳﺑﯾﺔ وﻣﺎﻟﯾﺔ، اﻟﺧﺎﺻﺔ،اﻟﺻرﻓﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرفﻋﯾﻧﺔ ﻓﻲ دراﺳﺔﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطرCORARﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر
.281، ص2102راﺑﻊ، اﻟﺳﻧﺔ ، اﻟﻔﺻل اﻟ12، اﻟﻌدداﻟﻌراق،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﻐداداﻟﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﻘﻧﯾﺔ اﻹدارﯾﺔ، 
.041، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻫﺎﺟر زرارﻗﻲ، –(2)
.281، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻧﺑراس ﻣﺣﻣد اﻟﻌﺎﻣري، ﺻﻼح اﻟدﯾن ﻣﺣﻣد أﻣﯾن اﻹﻣﺎم، –(3)
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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أﺛر ﺗﻠك ﺣﺗﺳﺎبﻻﻣﻊ ﻋواﻣل اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗﻔﺎوﺗﺔ وذﻟك ﻟﺗﻘدﯾم طرﯾﻘﺔ ﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻاﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻣن ﻣﻘﺎرﻧﺔ 
اﻹﯾراد ﺳﺗﺧدﻣتاﻣن ﺟﻣﻠﺔ ﻣن اﻟﻣﻘﺎﯾﯾس اﻟﺗﻲ ﻟﻘد ﺗطور ﻫذا اﻟﻣﻘﯾﺎس .(1)ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻاﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺋد 
واﻟﻌﺎﺋد ﻛﻣﻌﯾﺎرﯾن أﺳﺎﺳﯾﯾن ﻟﻠﺣﻛم ﻋﻠﻰ ﻧﺟﺎح اﻟﻌﻣل أو اﻟﻣﺷروع، وﻓﻲ ﻏﺿون أواﺧر اﻟﺗﺳﻌﯾﻧﺎت ﺑدأ ﻣدﺧل 
وﻣﻧظﻣﯾﻬﺎ  ﺔﻓﻲ أن ﯾﻛون اﻟﻣدﺧل اﻟﻣﻘﺑول ﻷﻧﻪ ﻣﻌﯾﺎر اﻟﺗطﺑﯾق اﻷﻓﺿل ﻣن ﻗﺑل اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾCORAR
ت ﻗﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر، إذا ﻗدﻣت ﻫذﻩ اﻷدوات ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻟﻘدرة اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ وأﺻﺑﺢ ﻫذا ﻣﻣﻛﻧﺎ ﻣن ﺧﻼل ﺗطور أدوا
.(2)وﻗﯾﺎس اﻷداء ﻋﻠﻰ أﺳﺎس اﻟﺗﻌدﯾل وﻓق اﻟﻣﺧﺎطرﻗﺗﺻﺎدياﻻواﻟﻔﻌﻠﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﯾﯾن رأس اﻟﻣﺎل 
إن أدوات ﻗﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر ﻫذﻩ ﺷﺟﻌت اﻟﻣﺻﺎرف ﻋﻠﻰ إدارة رأس اﻟﻣﺎل ﻋﻠﻰ أﺳﺎس اﻹدارة اﻟﻣﺗﻛﺎﻣﻠﺔ 
ﺗﺣدﯾد أدرﻛت اﻟﻣﺻﺎرف إﻟﻰ ﺣد ﻛﺑﯾر ﺑﺄن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳوﻗﯾﺔ واﻟﻣﺧﺎطر ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ وﻋﻠﻰ ﻧﺣو ﺧﺎص وﺑﺎﻟ
.(3)ﻛﺎﻧت ﻣﺗراﺑطﺔ وﺗﺣﺗﺎج ﻷن ﯾﺗم ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﻣﺗزاﻣن وآﻧﻲاﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ
ﺣﺗﺳﺎبااﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻛوﻧﻪ اﻷﺳﺎس ﻓﻲ ﺳﺗﺧدﻣتا 8991وﻣﻧذ ﻋﺎم 
ﺑﺄﻧﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف ﻟﻠﻣﻘﺎﯾﯾس ﯾﻌﻧﻲ ﺧﺗﯾﺎرااﻟﻧﺷﺎطﺎت، أن رأس اﻟﻣﺎل وٕاﻟﻰ ﺗطوﯾر اﻟﻣﻘﺎﯾﯾس اﻷداء ﻟﻸﻋﻣﺎل و 
وﻟﻘد ﺷﻬد اﻟﻣﻘﯾﺎس .(4)اﻷﻋﻣﺎل واﻟﻧﺷﺎطﺎت اﻟﺗﻲ ﺗرﻏب ﺑﻬﺎ واﻟﺗﻲ ﺗﺧﻔض ﻣن ﻣﺧﺎطرﻫﺎﺧﺗﯾﺎراﻋﻠﻰ  ﻗﺎدرة
وﻗد ﻛﺎن اﻟﻬدف اﻟرﺋﯾﺳﻲ ﻓﻲ ﺗطوﯾر اﻟﻧﻣوذج ﺋﺗﻣﺎنواﻻﺗﻘدﻣﺎ ﻛﺑﯾرا ﻓﻲ ﺗﻐطﯾﺔ  اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﺗﺄﻣﯾن 
أي  ﻋﺗﺑﺎراﻻﻌﯾن ر ﻣن ﻛوﻧﻪ ﺗﺣﻠﯾل اﻟرﺑﺣﯾﺔ واﻟﺗﺳﻌﯾر اﻷﻓﺿل وﻟﻘد أﺧذ اﻟﻧﻣوذج ﺑﻫو إدارة اﻟﻣﺧﺎطر أﻛﺛ
ﻓﻲ ﺗﺣﻠﯾﻠﻬﺎ ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺣﺎﻟﺔ اﻷﺳوأ وﻫﻧﺎك اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔإﯾﺟﺎﺑﻲ ﻓﻲ ﻣﺎ ﺑﯾن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳوﻗﯾﺔ واﻟﻣﺧﺎطر رﺗﺑﺎطا
ﻧﺗﺎﺋﺞ اﺗﺟﺎﻩﺧﺎﺻﺗﻬﺎ ﺑﺷﻛل أﻓﺿل CORARأﻣل ﺑﺄن ﺗﻛون اﻟﻣؤﺳﺳﺎت ﻗﺎدرة ﻋﻠﻰ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻧﺗﺎﺋﺞ 
CORARﺗطور ﻧﻣوذج  ﺔﻛﯾﻔﯾواﻟﺷﻛل اﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾوﺿﺢ .(5)ﺳﯾﻬﺎﻣﻧﺎﻓ
DEILPPA fo lanruoJ ¸tnemeganaM ksiR nredoM htirB eht dna tsurt sreknaB ¸D eneG LLIUG )– 1(
.02p ¸6102, sinU-statÉ )yesreJ weN (nekoboH ,llewkcalB-yeliW 1 rebmeN 82 loV ,ECNANIF ETAROPROC
.83، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، أﺳﻣﺎر ﻋزوز–(2)
.381، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻧﺑراس ﻣﺣﻣد اﻟﻌﺎﻣري، ﺻﻼح اﻟدﯾن ﻣﺣﻣد أﻣﯾن اﻹﻣﺎم، –(3)
nhoj ¸sdohtem lanoitatupmoc dna lacitamehtaM :tnemeganam laicnanif dna ksiR .S selrahC¸oreipaT )– 4(
.92p ¸4002 ,)sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH ¸snos dna yeliW
¸noitutitsni laicnanif ni noitaerc eulav fo serusaem detsujda -ksiR ¸ otaronO oiraM dna¸riatsilA ,enliM )– 5(
.4p ¸8002 ¸airavlysnneP fo ytisrevinU loohcS notrahW eht
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CORARﯾوﺿﺢ ﺗطور ﻧﻣوذج :(2-1)ﺷﻛل رﻗم
evisneherpmoc tnemeganaM ksiR .kraM treboR ¸ialaG naD ¸yluoG lehciM : ecruoS
,sinU-statÉ kroY weN ,lliH-warGcM¸¸ksir lanoitarpo dna tiderC ¸tekram no sretpahc
.035p¸2002
:CORARس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر أﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ر ﺳﺗﺧداماأﻫداف وﻓﺎﺋدة :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
ﻫﺗﻣﺎماﻻإن اﻟﺗﻧوع اﻟذي ﯾﺷﻬدﻩ اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ دﻓﻊ ﺑﺎﻟﻌﺎﻣﻠﯾن ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻘطﺎع واﻟﻧﺎﺷطﯾن ﻓﯾﻪ إﻟﻰ 
ﺗﺻﺎﺣب اﻟﻧﺷﺎط اﻟﻣﺻرﻓﻲ واﻟﺗﻲ ﺗؤﺛر ﻋﻠﻰ أداﺋﻪ وﺗطوﯾر إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ واﻟﻐﯾر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ اﻟﺗﻲ 
.وﻣردودﯾﺗﻪ وﻛذﻟك ﻓﻲ اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻘدﻣﻬﺎ
ﯾﺣﻘق اﻟﻧﻣوذج :CORARاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأسأﻫداف اﺳﺗﺧدام ﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ : أوﻻ
(1):اﻷﻫداف اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
ﻬﺎ ﺗﻧﻣﺎﻋﻠﻰ اﻟﻘروض ﺑﺿ(رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي)ﻋبء رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻼﺋم اﺣﺗﺳﺎب-1
ﺑﻌد اﻟﺗﻌدﯾل وﻓﻘﺎ ﻟﻌﻧﺻر اﻟﻣﺧﺎطرة؛ﻼﺳﺗﺛﻣﺎراتﻟ
ﻟﻛﻲ ﺗﺳﺎﻋد وﺗﺳﺎﻧد ﻗراراﺗﻬﺎ ﻓﻲ ﺷراء اﻟﺗﺄﻣﯾن، CORARﯾﻣﻛن ﻟﻠﻣﺻﺎرف أن ﺗﺳﺗﺧدم ﻧﻣوذج -4
أن ﯾﺣﺗﺟز وﯾﻌﯾن رأس اﻟﻣﺎل ﺟﺎﻧﺑﺎ ﻟﺗﻐطﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطرة ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف ﻓﻌﻠﻰ ﺳﺑﯾل اﻟﻣﺛﺎل ﻗد ﯾﻘرر 
ﺗﺄﻣﯾﻧﻬﺎ؛ﺣﺎﻟﺔ أن ﺗﻛون ﺗﻛﻠﻔﺔ اﻟﻣﺎل ﻟدﻋم اﻟﻣﺧﺎطرة أﻗل ﻣن ﺗﻛﻠﻔﺔ 
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ﺑﻌد ﺗﻌدﯾل CORARﺗﻘدﯾم أو ﺗوﻓﯾر وﺳﺎﺋل اﻟﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻊ ﻋﺎﺋد اﻟﻣوﺟودات اﻹﺳﻧﺎدي أو اﻟﻣﻘﺎرن و -5
ﻋﻼوة اﻟﺧطر؛
إن اﻟداﻓﻊ اﻟرﺋﯾﺳﻲ ﻻﺣﺗﺳﺎب اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﻌدل وﻓق اﻟﻣﺧﺎطر ﻫو أن ﯾﻛون اﻟﻣﺻرف ﻗﺎدرا ﻋﻠﻰ -6
ر ﻣﻧﺗﺟﺎﺗﻪ ﺑﺷﻛل ﺑراﻋﺔ ﻣن ﻣﻧﺎﻓﺳﯾﻪ؛ﺗﺳﻌﯾ
ﻣﺷروﻋﯾن ذات أﺑﻌﺎد ﻣﺧﺎطر ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ وﺗﻘﻠب اﻟﻌواﺋد واﻷرﺑﺎح ﺗواﻓر اﻵﻟﯾﺔ اﻟﻣﻼﺋﻣﺔ ﻟﻣﻘﺎرﻧﺔ-5
وﻓﻘﺎ ﻟذﻟك وﺑﻧﺎء ﻋﻠﯾﻪ ﺗﺣﻘﯾق اﻟﺗﺳﻌﯾر اﻟﻣﺳﺗﻬدف؛ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻوﺗﺳﻌﯾر ﻣوﺟودات 
رأس اﻟﻣﺎل ﻋﻠﻰ أﺳﺎس اﻟﻣﺧﺎطر ﯾﺣﺳن ﻣن ﻋﻣﻠﯾﺔ ﺗﺧﺻﯾص رأس اﻟﻣﺎل ﻋﺑر أي ﺳﺗﺧداماإن -6
ﻌﺎﺋد اﻟﻣﺗوﻗﻊ أﻋﻠﻰ ﻣن اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺧﺎﻟﻲ ﻣن ﯾﻛون ﻓﯾﻬﺎ رأس اﻟﻣﺎل ﻣﺣﻔوف ﺑﻣﺧﺎطرة وأن ﯾﻛون اﻟﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔا
اﻟﻣﺧﺎطرة؛
اﻹﻋﺳﺎر أو اﻟﺗﻌﺛر اﻟﻣﺎﻟﻲ إﻟﻰ اﻟﻣﺳﺗوى اﻟﻣرﻏوب ﻓﯾﻪ؛ﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔاﺗﻘﻠﯾل -7
.ﻓﯾﻬﺎ ﯾﺧص اﻷداء اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﻲ اﻟﻣﺣﺗﻣلﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﺗﻘدﯾم ﻣﻌﻠوﻣﺎت ﻗﯾﻣﺔ إﻟﻰ ﻣﺣﻠﻠﻲ -8
:CORARر اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧط سأر ﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ﺳﺗﺧدامااﻟﻔﺎﺋدة ﻣن :ﺛﺎﻧﯾﺎ
(1):ﻛﺎﻵﺗﻲCORARﻧﻣوذج ﺳﺗﺧداماﯾﻣﻛن ﺣﺻر أﻫم اﻟﻔواﺋد ﻣن 
أﻧﻪ ﯾﻌﻣل ﻛﺄداة اﻟﺗﻲ ﺗرﺑط ﺑﯾن إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف وﻣﻣﺎرﺳﺎت اﻟﻌﻣل ﻣﻌﺎ؛-1
ﯾﻣﻛن ﺗﻌﯾﯾن وﺑﺷﻛل ﻣﻼﺋم رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟﺿروري ﻟﺣﻣﺎﯾﺔ اﻟﻣﺻرف ﻣن اﻟﺧﺳﺎﺋر ﻏﯾر -2
ﻣﺗوﻗﻌﺔ؛
اﻟﺣﻘﺎﺋق ﻟﻣﺳﺗوى اﻷداء اﻟﻣﻌدل وﻓﻘﺎ ﻟﻠﻣﺧﺎطر وذﻟك اﻟﻐرض ﯾﻘدم ﻣﻌﺎﯾﯾر ﻗﺎﺋﻣﺔ ﻋﻠﻰ أﺳﺎس-3
اﻟﺗﻣﻛن ﻣن ﺗﻘﯾﯾم ﻣﻘﺗرﺣﺎت اﻟﻌﻣل ﻣن زاوﯾﺔ اﻟﻌﺎﺋد واﻟﻣﺧﺎطرة؛
ﯾﻌد اﻟﻧﻣوذج اﻟﺿوء اﻟﻛﺎﺷف ﻓﻲ ﻋﻣﻠﯾﺔ ﺗﻘﺳﯾم اﻟﻣﯾزاﻧﯾﺔ اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف ﻋﻠﻰ أﺳﺎس ﺳﻌر -4
اﻟﺳوق اﻟﺟدﯾد؛
ن ﻣن ﻣﻘﺎرﻧﺔ اﻟدﺧل اﻟﻣﺗوﻗﻊ ﻋن أن ﺗﻛون ﻣﺗطﻠﻌﺔ ﻧﺣو اﻷﻣﺎم ﻟﻛﻲ ﺗﻣﻛCORARﯾﻣﻛن ﻵﻟﯾﺔ -5
ﺳﻧﺔ واﺣدة ﻗﺎدﻣﺔ ﻣﻣﺎ ﯾﺳﻬل ﻣﻘﺎرﻧﺔ اﻟدﺧل اﻟﺣﻘﯾﻘﻲ اﻟﻣﺗﺣﻘق ﻣن اﻟﻘروض ﻣﺛﻼ ﻋن اﻟﺳﻧﺔ اﻟﻣﺎﺿﯾﺔ 
رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي أﻛﺛر ﺳﻬوﻟﺔ؛ﺣﺗﺳﺎباوﺑﺎﻟﻣﻣﺎرﺳﺔ ﺗﺻﺑﺢ ﻋﻣﻠﯾﺔ 
.581، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻧﺑراس ﻣﺣﻣد اﻟﻌﺎﻣري، ﺻﻼح اﻟدﯾن ﻣﺣﻣد اﻟدﯾن أﻣﯾن اﻹﻣﺎم، –(1)
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واﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ وﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق ﺿﻣناﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔأن ﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ ﺗﺳﻣﺢ ﺑدﻣﺞ اﻟﻣﺧﺎطر -6
ﻫﯾﻛل ﺷﻣوﻟﻲ واﺣد ذﻟك اﻟذي ﯾوﺿﻊ اﻟﻌﻼﻗﺎت اﻟﻣﺗداﺧﻠﺔ واﻟﻣﺗﺑﺎدﻟﺔ ﻓﻲ ﻣﺎ ﺑﯾن أﻧواع اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ 
اﻟﺗﻲ ﻗد ﺗﻛون ﻓﯾﻬﺎ ﺗرﻛﯾز ﻛﺑﯾر ﺟدا ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺎطر؛ﺣﺗﻣﺎﻻتواﻻ
ﯾﺷﺟﻊ اﻟﻣﺻﺎرف ﻋﻠﻰ إدارة رأﺳﻣﺎﻟﻬﺎ ﻋﻠﻰ أﺳﺎس إدارة اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻟﻣﺗﻛﺎﻣﻠﺔ؛-7
ﻣﻌدل وﻓق اﻟﻣﺧﺎطر ﺑطرﯾﻘﺔ ﻣﻧطﻘﯾﺔ وﻣﺗﻧﺎﺳﻘﺔ ﻣﻊ اﻟﻘواﻋد ﻟﻛون اﻟﻧﻣوذج ﯾﺷﺟﻊ ﻣﻘﺎﯾﯾس اﻷداء اﻟ-8
ﻓﺄﻧﻪ ﺳوف ﯾزود اﻟﻣدراء ﺑﺎﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت اﻟﺗﻲ ﯾﺣﺗﺎﺟوﻧﻬﺎ ﻟﺟﻌل اﻟﺗﺳوﯾﺔ ﻣﺎ ﺑﯾن اﻟﻣﺧﺎطر واﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ﻧﺣو أﻛﺛر 
ﻛﻔﺎءة وﻓﻌﺎﻟﯾﺔ؛
ﯾﻣﻛن ﻟﻠﻣﺻرف ﻣن اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﻣﺳﺗوﯾﺎت أداءﻫﺎ اﻻﻗﺗﺻﺎدي واﻟﻣﺣﺎﻓظﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ورﻓﻊ -9
.ن أﺻﺣﺎب اﻟﻣﺻﺎﻟﺢاﻟﺛﻘﺔ ﺑﯾ
:CORARطرق ﺣﺳﺎب ﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر :اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ
وأﻫم ﻣﺣددات ﻫذﻩ اﻟطرﯾﻘﺔ، CORARﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺳﻧﺣﺎول اﻟﺗطرق إﻟﻰ ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ 
.IIIوﺑﺎزل IIوﺑﺎزلIوﻋﻼﻗﺔ اﻟﻧﻣوذج ﺑﯾن ﻣﻘررات ﺑﺎزل 
:CORARس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر أر ﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ :اﻟﻔرع اﻷول
:(1)ﻣن ﺧﻼل ﺛﻼث ﺧطوات وﻫﻲCORARﯾﺗم ﺣﺳﺎب ﻧﻣوذج 
ﯾﺗطﻠب ﻗﯾﺎس ﻛﻘرض اﻟﻣﺣﻔظﺔ ﻟﻠﺧطر واﻟﻣﺗﻌﻠق وﺑﺎﻟﺗذﺑذب :ﻗﯾﺎس اﻟﺧطر:ﺧطوة اﻷوﻟﻰاﻟ
.واﻻرﺗﺑﺎطﺎت اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﻣﻌﺎﻣﻼت اﻟﺧطر
ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔﯾﺗطﻠب اﺧﺗﯾﺎر درﺟﺔ ﺛﻘﺔ وأﻓق زﻣن :ﺗﺧﺻﯾص رأس اﻟﻣﺎل:ﺧطوة اﻟﺛﺎﻧﯾﺔاﻟ
اﻷﻣر اﻟذي ﯾﺗرﺟم إﻟﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي، وﻗد ﯾﺗطﻠب اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ أﯾﺿﺎ (RaV)اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر
.ﺗﻘﯾﯾد رأس اﻟﻣﺎل إذا ﻛﺎن ذﻟك ﻣﻧﺎﺳﺑﺎ
.ﻫذا ﯾﺗطﻠب ﺗﻌدﯾل اﻷداء ﻟرأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺧﺎطر:ﻣﻘﯾﺎس اﻷداء:ﺧطوة اﻟﺛﺎﻟﺛﺔاﻟ
,)sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH¸snoS dna yliw nhoJ , reganaM ksiR laicnaniF ¸eppilihP noiroJ )– 1(
.175p¸7002
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:(1)ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲCORARو ﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ 
:ﻫذﻩ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺣﯾث أن(4002)(kuzcpokorP  )حﺣﯾث اﻗﺗر 
.ﻪ اﻟﻣﺻرف ﻟﻔﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﺣددةﻌﺗوﻗﯾي ذو اﻟﻌﺎﺋد اﻟ:اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﺗوﻗﻊ
ﺎ ﻣن ﻗﺑل اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ وﺟﻪ اﻟدﻗﺔ ﻫو ﻣﻘﯾﺎس ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﯾﺗم ﺗﺣدﯾدﻫ:اﻻﻗﺗﺻﺎدياﻟﻣﺎل  رأس
.اﻟﺗﺣدﯾدو 
اﻟﺿراﺋب ﻋﻧد ﺣﺳﺎب ﻋﺗﺑﺎراﻻﺑﻌﯾن ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺄﺧذCORARﻛﻣﺎ ﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ 
:اﻟدﺧل اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر وﻋﻧدﻫﺎ ﯾﺗم ﺣﺳﺎب اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲ
=CORARاﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر 
ﺔ ﻓﻲ ﻋﻧد ﺣﺳﺎب اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﺑﻌد اﻟﺿرﯾﺑﺔ، ﻓﺈن ﻛﻣﯾﺔ اﻟﺿرﯾﺑﺔ اﻟﻣﺣﺳوﺑ
ﻫذﻩ اﻟﺣﺎﻟﺔ ﯾﺟب أن ﺗﻘﺎﺑل اﻟﺿراﺋب اﻟﺗﻲ ﺳﯾﺗم دﻓﻌﻬﺎ ﻓﯾﻣﺎ ﺑﻌد ﺣﺗﻰ ﻟو ﻛﺎﻧت اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻔﻌﻠﯾﺔ ﻣﺳﺎوﯾﺔ 
.ﻟﻠﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ
دون اﻷﺧذ ﺑﻌﯾن اﻻﻋﺗﺑﺎر اﻟﺿراﺋب وذﻟك  ﻫذﻩ ﺑﺎﺳﺗﺧدام اﻟﺻﯾﻐﺔCORARﻟذا ﻓﺈن  ﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ 
:ﺳﺑﺎب اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﻣن ﻧﺎﺣﯾﺔ وﻣن ﻧﺎﺣﯾﺔ أﺧرى ﻣن أﺟل اﻷﺧﺗﻼفاﻻﻟﺗﺟﻧب اﻟوﻗوع ﻓﻲ 
إن اﻟﺿراﺋب ﻻ ﺗوﻓر ﺳﺑب ﺟوﻫري ﻗوي ﻹﺟراء إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺳﺗوى اﻟﻣؤﺳﺳﺎﺗﻲ ﻣن -1
أﺟل ﺧﻠق اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺔ؛
إن ﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﯾﻣﻛن أن ﯾﻛون ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى ﻋﻣﻠﯾﺔ أو اﻟﺻﻔﻘﺔ -2
ﻋﻠﻰ ﻫذا اﻟﻣﺳﺗوى؛ ﺔاﻟﻣﻌﺎﻟﺟﺔ اﻟﺿرﯾﺑوﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﻓﺈﻧﻪ ﻣن اﻟﺻﻌوﺑﺔ أن ﯾﺗم ﺗﺣدﯾد 
ecnamrofreP ¸aioG odaudE ziuL,roinuJ otnemiP arajabaT ,reinuJ ortsaC ed rialC tnaS, amil itsauG onaibaF )– 1(
tsegral eht yduts A eulav cimonoce fo noitaerc eht htiw noitaler rieht dna sledoM CORAR tnereffid eht fo
19p ¸4102,lizarB noitartsinimdA yairudatnoc, lizarB ni gnitarepo sknab
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ﻛﺑﯾر اﻧﺣرافﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻲ ﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺳﺗوى اﻟدوﻟﻲ، ﻓﺈن اﻟﺿراﺋب ﯾﻣﻛن أن ﺗﺳﺑب -3
.(1)وﻋدم دﻗﺔ ﻓﻲ ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﯾن اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ
(2):ﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎب اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲﻛﻣﺎ 
=CORARاﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر 
:ﯾﺗم ﺣﺳﺎﺑﻪ ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲ(ﻣﻘﺎﺳﺎ ﺑوﺣدات ﻧﻘدﯾﺔ)teN detsujdA-ksiRاﻟﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ ﺑﺎﻟﺧطر :ﺣﯾث أن
ﺗﻛﺎﻟﯾف –(اﻹﯾرادات اﻷﺧرى+إﺟﻣﺎﻟﻲ دﺧل اﻟﻔﺎﺋدة )اﻹﯾرادات =اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر
+اﻟﻣﺑﺎﺷرة وﻏﯾر اﻟﻣﺑﺎﺷرة اﻟﻧﻔﻘﺎت )اﻟﻧﻔﻘﺎت اﻷﺧرى ﻏﯾر ﻧﻔﻘﺎت اﻟﻔﺎﺋدة -اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ-اﻟﺗﻣوﯾل
.ﻣﻧﺎﻓﻊ رأس اﻟﻣﺎل( +اﻟﻣﺻﺎرﯾف اﻹﯾرادﯾﺔ اﻟﻣﺧﺻﺻﺔ
وﻫﻲ اﻷﻣوال اﻟﻣﻘﺗرﺣﺔ ﻣن طرف اﻟﻣﺻرف واﻟﺿرورﯾﺔ ﻣن أﺟل ﻣواﺟﻬﺔ :رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي
اﻟﺧﺳﺎﺋر ﺧﻼل ﻣدة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﺣددة وﻋﻧد ﻣﺳﺗوى ﺛﻘﺔ ﻣﺣدد ﺳﻠﻔﺎ، وﺑﺷﻛل ﻋﺎم اﻟﻣدة اﻟزﻣﻧﯾﺔ ﺗﻛون ﻋﺎدة ﺳﻧﺔ 
(3)واﺣدة 
طرﯾﻘﺔ رؤﯾﺔ ﻛل ﻣﺻرف ﻟﻬذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ ﺗﺧﺗﻠف ﻣن ﻣوﻗﻊ ﻵﺧر، ﻓﻬذﻩ اﻟﻧﺳب ﯾراﻫﺎ ﻛل ﻣﺻرف ﺣﺳب  و
،وﻣﻧﻪ ﻛل ﻣﺻرف (4)طرﯾﻘﺔ ﺗﻧﻘﯾطﻪ اﻟداﺧﻠﻲ ﻟﻣﺧﺗﻠف اﻷﺧطﺎر، وﺣﺳب درﺟﺔ ﺗﺄﺛﯾرﻩ وﺗﻔﺎﻋﻠﻪ ﻣﻊ اﻟﺧطر
ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻣﺎﺷﻰ ﻣﻊ ﺣﺎﺟﯾﺎﺗﻪ وﻗدرﺗﻪ ﻋﻠﻰ ﺗﻐطﯾﺔ CORARﻐﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺎﺳﺑﻪ ﻟﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ ﯾﯾﺧﺗﺎر اﻟﺻ
.ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ اﻟﻣرﻛز اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟذي ﯾﺗﻣﺗﻊ ﺑﻪاﻟﻣﺧﺎطر
reganam yreve tahW dna skroW ti woH :latipac cimonocE ¸nehgeE nav drazdI dna reteiP¸nessalK-:eeS )– 1(
.92p ¸9002 ¸KU ¸drofxO ¸cnI reiveslE ,wonK ot sdeen
.442p ¸medI ¸ noitutitsnI laicnaniF ni noitaerc eulav dna tnemeganam ksiR ¸drahreG hceorhcS -
، ﻣرﺟﻊ اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، ﻣﺣﻣد ﻋﺑد–(2)
  .26ص ﺳﺎﺑق،
noitacudé nosraep , seréicnanif noitutitsni te seuqsir sed noitseG ,ehpotsirhC ikeweledoG te nhoJ ,lluH-) 3(
.432p,2002, ecnarF
euveR¸seréicnanif noitutitsni sel snad tidérc ed euqsir ud noitseg te eruseM ¸leoJ cteP ¸ lahciM lehcsteiD )– 4(
.951p ¸3002 ecnarF siraP¸euqnab
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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:CORARس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر أﻣﺣددات طرﯾﻘﺔ ﺣﺳﺎب اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ر :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﺷﻛﻼ ﻣن أﺷﻛﺎل اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔ ﺣﺳب ﻛل ﻣﺻرف وﺧﺻوﺻﯾﺗﻪ، ﻟذﻟك CORARﺗﻌﺗﺑر ﻧﺳﺑﺔ 
:(1)ﻫﻧﺎك ﻣﺑﺎدئ ﻋﺎﻣﺔ ﺗﻛون ﺑﻣﺛﺎﺑﺔ أﺳس ﺗؤطر ﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ وﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ
ﻣن ﻣﻌﺎﯾﯾر ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ ﻣﻧﻬﺎ، ﻧوﻋﯾﺔ اﻟزﺑﺎﺋن اﻟﻣﺻرف، ﻧطﻼﻗﺎا:ﻣﺳﺗوى ﻣﻘﺑول ﻣن اﻟﺧﺳﺎﺋرﺧﺗﯾﺎرا
أﺣﺟﺎم اﻟزﺑﺎﺋن، ﻧوﻋﯾﺔ اﻟﻧﺷﺎطﺎت وأﺣﺟﺎﻣﻬﺎ وﻧوﻋﯾﺔ اﻟﺿﻣﺎﻧﺎت اﻟﻣﺗﺧذة ﻟﻠﺣد ﻣن اﻟﺧطر وﺑواﺳطﺔ وﺳﺎﺋل 
ﺛر ﻣﻧﻬﺎ دد ﻣﺳﺗوى ﻣﻌﯾن ﻣن اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﺗﻲ ﻗد ﯾﺗﺣﻣﻠﻬﺎ  وﻻ ﯾطﯾق أن ﯾﺗﺣﻣل أﻛﯾﺣ،ﻠﻣﺻرﻓﻲﻟداﺧﻠﯾﺔ 
وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ اﻟﺗﻘدﯾر اﻟﺟﯾد ﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﺧطر اﻟذي ﻗد ﯾﺻﯾﺑﻪ وﻣﻧﻪ ﻓﺎﻷﺧطﺎر اﻟﺣﺎدة ﻫﻲ اﻷﺧطﺎر اﻟﺗﻲ ﺗﻛون ﻏﯾر 
.ﻣﺗوﻗﻌﺔ وﺗﻛون ﺧﺳﺎﺋرﻫﺎ ﻛﺑﯾرة ﺑﺣﯾث أن ﻋﻣﻠﯾﺔ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟداﺧﻠﻲ ﻟﻬذﻩ اﻷﺧﯾرة ﻻ ﺗﺳﺗطﯾﻊ ﺗﻣرﯾر ﻫذا اﻟﺧطر
ﻛون ﺳﻧﺔ، ﻟﻛن إذا ﺗﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻘﯾم ﻋﺎدة ﻣﺎ اﻷﻓق اﻟزﻣﻧﻲ ﻟﻠﺧطﺄ ﻫو اﻟﻣدة اﻟزﻣﻧﯾ:اﻷﻓق اﻟزﻣﻧﻲﺧﺗﯾﺎرا
أﻗل ﻣن ﺳﻧﺔ، وﺑﻣﺎ أن أﻏﻠب اﻟﻘروض ﻣدة ﻋﯾﺷﻬﺎ أﻛﺛر ﻣن ﺳﻧﺔ، ﺳﺗﺣﻘﺎقاﻛﺎﻧت ﻛل اﻟﻘروض ذات أﺟل 
أﻛﺑر ﻟﻠدراﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﯾدان اﻟﺧطر اﻟﻣواﻓق، ﻓﺈن ﻫذﻩ اﻟﻔﺗرة اﻟزﻣﻧﯾﺔ ﺗزﯾد أو ﺗﻧﻘص ﺣﺳب ﺣﺗواءواﻻ
ف ﻋﻠﻰ ﺗوﻓﯾر رؤوس اﻷﻣوال ﻟﺗﻐطﯾﺔ ﻫذا اﻟﺧطر ﻣن ﺟﻬﺔ ﺣﺎﺟﺔ اﻟﻣﺻرف ﻣن ﺟﻬﺔ وﺣﺳب وﻗدرة اﻟﻣﺻر 
أﺧرى، وﻟﻬذا ﯾﺑﻘﻰ اﻟﻘرار ﻣن ﻣﺳؤوﻟﯾﺔ إدارة اﻟﻣﺻرف، ذﻟك ﺣﺳب إﻣﻛﺎﻧﯾﺎﺗﻪ ﻓﻲ ﺗوﻓﯾر ﻣوارد ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ  
.اﻟذﯾن ﯾﻧﺷط ﻣﻌﻬمﻗﺗﺻﺎدﯾﯾناﻻﻣراﻛز ﻣﺻﺎﻟﺣﻪ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ  إﻟﻰ ﺗﺟﻣﯾﻊ اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت اﻟﻼزﻣﺔ ﺣول  اﻷﻋوان 
:CORARرأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ ﺔ ﺑﺎزل وﻧﻣوذجﻣﻘررات ﻟﺟﻧ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
ﺳﻧﺗطرق ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻔرع إﻟﻰ ﻣﻔﻬوم ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣﻊ ﺗﺳﻠﯾط اﻟﺿوء ﻋﻠﻰ أﻫم ﻣﺎ ﺟﺎء 
.CORARﻓﯾﻬﺎ وﻋﻼﻗﺗﻬﺎ ﻣﻊ ﻧﻣوذج 
ت ﺣﯾث ﺗﻛوﻧ4791ﺗﺄﺳﺳت ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ ﻧﻬﺎﯾﺔ ﻋﺎم :ﺗﻌرﯾف ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل: أوﻻ
ﺗﺣت إﺷراف ﺑﻧك اﻟﺗﺳوﯾﺎت اﻟدوﻟﯾﺔ ﺑﻣدﯾﻧﺔ ﺑﺎزل اﻟﺳوﯾﺳرﯾﺔ، وذﻟك ()ﻣن ﻣﺟﻣوﻋﺔ اﻟدول اﻟﺻﻧﺎﻋﯾﺔ اﻟﻌﺷر
ﺑﻌدﻣﺎ ﺗﻔﺎﻗﻣت أزﻣﺔ اﻟدﯾون اﻟﺧﺎرﺟﯾﺔ ﻟﻠدول اﻟﻧﺎﻣﯾﺔ وﺗزاﯾد ﻧﺳﺑﺔ اﻟدﯾون  اﻟﻣﺷﻛوك ﻓﻲ ﺗﺣﺻﯾﻠﻬﺎ، واﻟﺗﻲ 
.ﻣﻧﺣﺗﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ وﺗﻌﺛر ﺑﻌﺿﻬﺎ
 .74-64ص صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،،أﺳﻣﺎء ﻋزوز-()1
ا، اﻟﺳوﯾد، اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ ﺑﻠﺟﯾﻛﺎ، ﻛﻧدا، ﻓرﻧﺳﺎ، أﻟﻣﺎﻧﯾﺎ، إﯾطﺎﻟﯾﺎ، اﻟﯾﺎﺑﺎن، ﻟﻛﺳﻣﺑورغ، ﻫوﻟﻧدا، ﺳوﯾﺳر :ﺗﺗﻛون ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل ﻣن-()
.اﻟﻣﺗﺣدة، واﻟوﻻﯾﺎت اﻟﻣﺗﺣدة اﻷﻣرﯾﻛﯾﺔ
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ﻣن ﺟﺎﻧب ﻣﺻﺎرف اﻟﯾﺎﺑﺎﻧﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻷﻣرﯾﻛﯾﺔ واﻷوروﺑﯾﺔ ﯾزداد وﯾﺿﺎف إﻟﻰ ذﻟك اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺔ اﻟﻘوﯾﺔ 
ﻓﻲ أﻧﺣﺎء اﻟﻌﺎﻟم ﺧﺎرج اﻟدول اﻷم وﻗد أطﻠق ﻋﻠﻰ ﻫذﻩ اﻟﻠﺟﻧﺔ ﺗﺳﻣﯾﺔ ﻟﺟﻧﺔ اﻟﺗﻧظﯾﻣﺎت واﻹﺷراف ﻧﺗﺷﺎرﻫﺎا
.(1)ﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔواﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻣﺎرﺳﺎت اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ أو ﻟﺟﻧﺔ اﻷﻧظﻣﺔ واﻟر 
(2):ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻌد أﺳﺑﺎب وأﻫﻣﻬﺎوﻟﻘد ﺗم إﻧﺷﺎء ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل 
ﺗﻔﺎﻗم أزﻣﺔ اﻟﻣدﯾوﻧﯾﺔ اﻟﺧﺎرﺟﯾﺔ ﻟدول اﻟﻌﺎﻟم اﻟﺛﺎﻟث؛-
زﯾﺎدة ﺣﺟم ﻧﺳﺑﺔ اﻟدﯾون اﻟﻣﺷﻛوك ﻓﻲ ﺗﺣﺻﯾﻠﻬﺎ؛-
ﺗﻌﺛر ﺑﻌض اﻟﻣﺻﺎرﯾف ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﻸوﺿﺎع اﻟﺳﺎﺋدة آﻧذاك؛-
ﺳﯾﺎﺳﺔ ﺗﺧﻔﯾف اﻟﻘﯾود ﻋﻠﻰ اﻟﺑﻧوك وﺧﺎﺻﺔ ﻓﻲ أﻣرﯾﻛﺎ وﺑرﯾطﺎﻧﯾﺎ؛ -
ﺑﯾن اﻟﺑﻧوك اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ؛اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺔ اﻟﻘوﯾﺔ-
اﻟﺗﺿﺧم، ﺗﻘﻠﺑﺎت أﺳﻌﺎر اﻟﺻرف وأﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة اﻟﻌوﻟﻣﺔ اﻟﺧوﺻﺻﺔ، )اﻟﺗطورات اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ -
  ؛(اﻷزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
  ؛(ظﻬور ﺗﻘﻧﯾﺎت ﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻋﺻرﯾﺔ وﻣﻧﻬﺎ اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ)اﻟﺗطورات اﻟﺑﻧﻛﯾﺔ -
ﺣﺟم اﻟﺗﺟﺎرة واﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت زﯾﺎدةﺗﺻﺎﻻتاﻻﺗﻘدم ﻛﺑﯾر ﻓﻲ ﻧظر )اﻟﺗطورات اﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾﺔ -
.(اﻹﻟﻛﺗروﻧﯾﺔ
إن اﻟﻬدف اﻟرﺋﯾﺳﻲ ﻣن أﻧظﻣﺔ ﻗﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر ﻫو ﺗزوﯾد اﻹدارات اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺑطرﯾﻘﺔ ﺗﻛون أﻛﺛر 
ﻣوﺛوﻗﯾﺔ وﺟدارة ﻟﺗﺣدﯾد ﻣﻘدار رأس اﻟﻣﺎل اﻟﺿروري ﻟدﻋم وﻣﺳﺎﻧدة ﻛل ﻧﺷﺎط ﻣن ﻧﺷﺎطﺎﺗﻬﺎ اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ 
ﻲ ﺗﻛون اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻗﺎدرة ﻋﻠﻰ ، وﻟﻛ(3)وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗﺣدﯾد رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣطﻠوب ﻣن ﻗﺑل اﻟﻣﺻرف ﻛﻛل
رأس اﻟﻣﺎل ﺣﺗﺳﺎبﺎﺑﻧﻣﺎذﺟﻬﺎ اﻟداﺧﻠﯾﺔ ﻛوﻧﻬﺎ ﺟزء ﻣن اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﺣﺳﺎﺑﯾﺔ اﻷﻛﺛر ﺗﻘدﻣﺎ وﺗطورا ﺳﺗﺧداما
ﺑﻣﻌﻧﻰ آﺧر أن ،ﺳﺗﻌﻣﺎلاﻻﻓﺈن ﻫذﻩ اﻟﻧﻣﺎذج ﯾﺟب أن ﺗﺧﺗﺎر ﺻﻼﺣﯾﺔ IIﺑﺎزل ﺗﻔﺎﻗﯾﺔااﻟذي ﻧﺻت ﻋﻠﯾﻪ 
.08، ص1002، اﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ، ﻣﺻر، اﻟﻌوﻟﻣﺔ واﻗﺗﺻﺎدﯾﺎت اﻟﺑﻧوكﻋﺑد اﻟﻣطﻠب ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد، –(1)
،، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾراﻟﺑﻧوك اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ ﺑﺗطﺑﯾق ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل وﻓﻘﺎ ﻟﺗوﺻﯾﺎت ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزلاﻟﺗزامﻣدى أﺣﻣد ﻗﺎرون، –(2)
،1، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳطﯾفﺗﺳﯾﯾر وﻋﻠوم واﻟﺗﺟﺎرﯾﺔاﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﻌﻠوم ﻛﻠﯾﺔ،دراﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ وﻣﺣﺎﺳﺑﺔ ﻣﻌﻣﻘﺔﺗﺧﺻص ، ﯾر ﻣﻧﺷورة، ﻏ
.61، ص3102/2102اﻟﺟزاﺋر 
،اﻟﻧﺷرة اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻛﻣدﺧل ﻟﺗﺣﻘﯾق اﺳﺗﻘرارﯾﺔ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻣﺻرﻓﻲ3وﺑﺎزل2ﻣﻘررات ﺑﺎزل اﻟﺗﻬﺎﻣﻲ ﻏﻧدور، –(3)
.34،ص0102اﻟﺛﺎﻟث ،ﻔﺻلﻟﻟﺑﻧﺎن، ااﻟﻌرﺑﯾﺔ
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ﺎل ﻣن ﻗﺑل اﻟﻣﺻرف ﻹدارة ﻣﺣﻔظﺗﻪ اﻟﺧﺎﺻﺔ وﻟﯾس ﻣﺟرد أن ﺗﻛون ﻫذﻩ اﻟﻧﻣﺎذج ﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﺑﺷﻛل ﻓﻌﻠﻲ وﻓﻌ
ﻓﺈن ﻻﺋﺣﺔ ﺗﻧظﯾم اﻟﻣﺎدة اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﻣﻘررات  ﺎﺗﺗم إﻋﺎدﺗﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﺧﺎص  ﻟﻣواﻛﺑﺔ اﻟﻘﺎﻧون اﻟﺗﻧظﯾﻣﻲ وﻣن ﻫﻧ
اﻟﻌواﺋق ﺳﺗﺧدامااﻟﺗﻲ ﺗﻘدم ﻧﺻوص ﺗﺧﺻﯾص رأس اﻟﻣﺎل ﻟﻠﻣﺻﺎرف ﺷﺟﻌت اﻟﻣﺻﺎرف ﻋﻠﻰ IIﺑﺎزل
اﻟطراﺋق اﻟﺟدﯾدة ﺳﺗﺧدامان ﻓﻲ ﻗدرﺗﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﺧﺻﯾص اﻟﻣﺻﺎرف  ﻋﻠﻰ اﻟﺟدﯾدة ﻟﺗﻘﯾﯾم اﻷداء واﻟﺗﻲ  ﺗﻣﻛ
ﻟﯾﺗم اﻷداء واﻟﺗﻲ ﺗﻣﻛن ﻓﻲ ﻗدرﺗﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﺧﺻﯾص وﺗوزﯾﻊ رأس اﻟﻣﺎل ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ 
وﻓﯾﻣﺎ ﯾﺧص اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﯾن ﻣﻘررات ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل ، (1)ﻣن أﺷﻬر اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔCORARﻧﻣوذج ﯾﻌﺗﺑرو 
إﻟﻰ  اﻟﺧﺿوعﻧﻬﺎ ﻋﻼﻗﺔ إﯾﺟﺎﺑﯾﺔ وﺛﯾﻘﺔ،إذ أﻧﻪ ﻣن أﺟل ﺈﻓ CORARﺻرﻓﯾﺔ وﻧﻣوذج ﻟﻺﺷراف واﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣ
ﺑﻣﻘرراﺗﻬﺎ ﯾﺟب أن ﯾﻛون اﻟﻣﺻرف ﻗﺎدرا ﻋﻠﻰ إدارة ﻣﺧﺎطرﻩ ﺑﺷﻛل ﺟﯾد وﻗﺎدرا ﻟﺗزامواﻻﺑﺎزل ﺗﻔﺎﻗﯾﺔاﺻﯾﻐﺔ 
(2):اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ وﻫو ﻣﺎ ﯾﻘوم ﺑﻪ اﻟﻧﻣوذجاﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ ﻣواﺟﻬﺔ 
ﺿﻣن ﻫﯾﻛل ﺷﻣوﻟﻲ (ﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ واﻟﺳوق:اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ)ﻣﺧﺎطرﺑدﻣﺞ اﻟCORARﯾﺳﻣﺢ ﻧﻣوذج -1
IIIو  IIﯾوﺿﺢ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﻣﺗداﺧﻠﺔ ﻓﻲ ﻣﺎ ﺑﯾن أﻧواع اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ وﺑﻧﻔس اﻟوﻗت ﺗﻘﺳم ﻣﻘررات ﺑﺎزل 
وٕاﻧﻣﺎ ﯾﺷﻣل اﻻﺋﺗﻣﺎنإﻟﻰ ﺗﺣﺳﯾن أداء اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ ﻗﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر وﻣواﺟﻬﺗﻬﺎ وﻻ ﯾﻘﺗﺻر ﻋﻠﻰ ﻣﺧﺎطر 
  .ﺎﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق واﻟﺗﺷﻐﯾل أﯾﺿ
ﯾﻣﻛن ﻟﻠﻣﺻرف ﻣن اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﻣﺳﺗوﯾﺎت أداءﻩ اﻻﻗﺗﺻﺎدي واﻟﻣﺣﺎﻓظﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ورﻓﻊ -2
وﺗﺳﻌﻰ ﻣﻘﺗرﺣﺎت ﺑﺎزل ﻟﻠﻣﺣﺎﻓظﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺳﻼﻣﺔ ،CORARاﻟﺛﻘﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب اﻟﻣﺻﺎﻟﺢ ﻣن ﺧﻼل ﻧﻣوذج 
.اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺟﻬﺎز اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﻣن ﺛم اﻟﻣﺣﺎﻓظﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن
ﻋﻧﺎﺻر وﻣﻛوﻧﺎت اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻟﻌرض ﺗﺣدﯾد اﻟﺧﺳﺎرة ﻏﯾر IIIو  IIﺗﺳﺗﺧدم ﻣﻘررات ﺑﺎزل -3
اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗﺣدﯾد رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻼزم ﻟﺿﻣﺎن اﻟﻘدرة ﻋﻠﻰ اﻟﺑﻘﺎء واﻟﺻﻣود ﻓﻲ ظل اﻟظروف اﻟﺻﻌﺑﺔ، 
اﻟذي ﯾﻘوم ﺑﺗﺣدﯾد رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻘﺎدر ﻋﻠﻰ ﻣواﺟﻬﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر CORARوﻫو اﻟﻬدف ذاﺗﻪ ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻠﻧﻣوذج 
.ﻏﯾر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ
ﻛﺄداة ﺗرﺑط ﺑﯾن إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺎﻟوﻗت ﻧﻔﺳﻪ ﺗﺳﻌﻰ ﻣﻘررات  ﺑﺎزل CORARﯾﻌﻣل ﻧﻣوذج -4
.ﻟﺗﺣﺳﯾن إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺎﻟﻲ
naeporuE ,snoitutitsni laicnanif ni noitaerc eulav fo serusaem detsujda– ksiR , .M otaronO & .A enliM -)1(
84p,8002 inU-emuayoR ,ytisrevinU hguorobhguoL ,tnemeganam laicnanif
  .091-981ص ص ،ﺳﺎﺑق ﻊ، ﻣرﺟﻧﺑراس ﻣﺣﻣد ﻋﺑﺎس، ﺻﻼح اﻟدﯾن ﻣﺣﻣد أﻣﯾن اﻹﻣﺎم–(2)
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ﻐﯾر اﻟاﻟﺧﺳﺎﺋر ﻣﺗﺻﺎصﻻ ﻗﺗﺻﺎدياﻻﯾﺗم ﺣﺟز رأس اﻟﻣﺎل CORARﻣن ﺧﻼل ﻧﻣوذج -5
اﻷزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻐﯾر ﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﻣن أﺟل ﻣواﺟﻬﺔﻔاﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ وﺗﻬدف ﻣﻘررات ﺑﺎزل ﻋﻠﻰ ﻣوﺿوع ﻛ
.ﻣﺗوﻗﻌﺔ
.وﻣﻘررات ﺑﺎزل ﺑﻣوازﻧﺔ رأس اﻟﻣﺎل واﻟﻔواﺋد واﻟﻣﺧﺎطرCORARﺗرك ﻧﻣوذج ﯾﺷ-6
ﺗﻬدف ﻣﻘررات ﺑﺎزل إﻟﻰ ﺗﻘوﯾﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﯾن رأس اﻟﻣﺎل واﻟرﺑﺣﯾﺔ ﻋن طرﯾق ﺗﻘوﯾﺔ ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل 
ﻣن ﻣؤﺷرات اﻷرﺑﺎح ﻛﻠﻣﺎ زادت ﻛون اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﯾن ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل واﻟرﺑﺣﯾﺔ  ﺗﻌد ﻋﻼﻗﺔ إﯾﺟﺎﺑﯾﺔ ﺑوﺻﻔﻬﺎ 
.اﻟﻣزﯾد ﻣن اﻷرﺑﺎحﺣﺗﺟﺎزاأرﺑﺎح اﻟﻣﺻرف أدت إﻟﻰ ﺗﻌزﯾز ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل وذﻟك ﻣن ﺧﻼل 
:ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎب رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي:اﻟﻔرع اﻟراﺑﻊ
ﺗﻘوم اﻟﻣﺻﺎرف ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻣوم ﺑﺈدارة ﻣﺧﺎطرﻫﺎ ﻓﻲ أﻏﻠب اﻷﺣﯾﺎن إﻟﻰ ﺛﻼث أﻧواع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر وﻫﻲ 
ﺳوف ﻧﺣﺎول اﻟﺗطرق إﻟﻰ ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎب رأس اﻟﻣﺎل  اﻟﻔرعﺳوﻗﯾﺔ واﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ وﻓﻲ ﻫذا واﻟ اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ
.اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟذي ﯾﻐطﻲ ﻛل ﻧوع ﻣن اﻷﻧواع اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ اﻟذﻛر
ﺑﻪ ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻻﺣﺗﻔﺎظﯾﻌﺗﺑر رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻣﻘدار رأس اﻟﻣﺎل اﻟذي ﺳﯾﺗوﺟب ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف -
أﻛﺛر ﻋرﺿﺔ ﻟﻬذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر، ﻟذا ﯾﺟب أن وﺗﻌﺗﺑر اﻷﺻول، (وضﺧﺳﺎﺋر اﻟﻘر )اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ 
.ﯾﻛون ﻫﻧﺎك رأس ﻣﺎل ﯾدﻋﻣﻬﺎ
ﻫو أن رأس اﻟﻣﺎل اﻟﺗﻧظﯾﻣﻲ (ER)ورأس اﻟﻣﺎل اﻟﺗﻧظﯾﻣﻲ (CE)واﻟﻔرق ﺑﯾن رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي 
.(1)IIﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل  ﺔاﻟﺗﻧظﯾﻣﯾﻫو اﻟﺣد اﻷدﻧﻰ ﻓﻲ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣطﻠوب ﻣن ﺟﻬﺔ 
اﻟﻧﺎﺟﻣﺔ ﻋن أﻧﺷطﺔ وﺗﻌرﺿﺎت ﻣﺣددة،  ةﯾﺗﺿﻣن ﺗﺣدﯾد اﻟﻣﺧﺎطر ﻗﺗﺻﺎدياﻻإن ﺗﺣﻠﯾل رأس اﻟﻣﺎل 
وﻣن ﺛم اﻟﻌﻣل ﻋﻠﻰ اﻟﻘﯾﺎس اﻟﻛﻣﻲ ﻟﻬذﻩ اﻟﻣﺧﺎطرة، وﻣن ﺛم ﺗﺣدﯾد ﻣﺳﺎﻫﻣﺔ وﺗﺧﺻﯾص رأس اﻟﻣﺎل ﻟﻣواﺟﻬﺔ 
ﻫو رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺧﺻص ﻟﺗﻐطﯾﺔ (CE)، وﻣﻧﻪ ﻧﺳﺗطﯾﻊ اﻟﻘول أن رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي (2)ﻫذﻩ اﻟﻣﺧﺎطر
اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ واﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻓﻲ ﻣﺧﺻص اﻟدﯾون اﻟﻣﺷﻛوك ﻓﻲ ﺗﺧﺻﯾﺻﻬﺎ ﻣﻘﺎﺑل اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر 
إﻟﻰ اﻟدﯾون اﻟﻣﻌدوﻣﺔ، ﻓﻬو رأس ﻣﺎل  ﯾﻛون اﻟﻣﺻرف ﺑﺣﺎﺟﺔ إﻟﯾﻪ ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻓﻲ 
¸6002 ,madretsmA ¸tietisrevinu ejirv repap IMB .II lesaB rednu tnemerusaem ksir tiderC ¸K amskinnuM )– 1(
.12p
ﻣرﺟﻊ ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف  إدارةﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ  ماﺳﺗﺧدا،ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ–(2)
.46، صﺳﺎﺑق
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، وﯾﻐطﻲ رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﺛﻼث ﻣﺧﺎطر رﺋﯾﺳﯾﺔ ﯾﻛون اﻟﻣﺻرف ﺎرﯾﺔﻣﺳﺗﺛواﻻﻣﺣﻔظﺗﻪ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
.واﻟﺳوﻗﯾﺔ واﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔاﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔﻬﺎ وﻫﻲ اﻟﻣﺧﺎطر ﻣﻌرض ﻟ
:وﯾﺗم ﺣﺳﺎب رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﺑﻌدة طرق و ﻣن ﺑﯾن ﻫذﻩ اﻟطرق اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ 
(1):ﺑﺈﺗﺑﺎع اﻟﺧطوات اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﯾﺗم ﺣﺳﺎب رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي :اﻷوﻟﻰاﻟطرﯾﻘﺔ 
ﺎ ﺑﻣﻘدار اﻟدﯾون اﻟﻣﻌدوﻣﺔ ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﺗﺣدﯾدﻫو اﻟﺗﻲ ﺗماﻟوﺻول إﻟﻰ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ :اﻟﺧطوة اﻷوﻟﻰ
.اﻟﻣﺻﺎرف
.ﺣﺳﺎب اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻠﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ:اﻟﺧطوة اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ
  (.ﺎﻣﺳﯾﻐ53.2)%99وﯾﻛون ﻋﺎدةﺗﺛﺑﯾت ﻣﺳﺗوى اﻟﺛﻘﺔ اﻟﻣطﻠوب :اﻟﺧطوة اﻟﺛﺎﻟﺛﺔ
ﻓﻲ دﯾون اﻟﻣﺷﻛوك ﺗم ﺗﺣدﯾدﻫﺎ ﺑﻣﻘدار اﻟدار اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ واﻟﺗﻲ ﺿرب ﻣﻘ:اﻟﺧطوة اﻷﺧﯾرة
ﺎ اﻟﻣرﺗﺑط ﺑﻣﺳﺗوى اﻟﺛﻘﺔ اﻟﻣطﻠوب وﻣﻧﻪ ﻧﺣﺻل ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل ﻐﻣﻓﻲ ﻋدد ﺳﯾﺗﺣﺻﯾﻠﻬﺎ ﻟﻠﻣﺻرف 
(.CE)اﻻﻗﺗﺻﺎدي 
(2):ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ(رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي)ﻛﻣﺎ ﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎﺑﻪ :اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ
t.nLU×21(=CE)رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي 
:طﻲ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﻌﺣﯾث ﺗ،وﻗﻌﺔاﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر ﻣﺗ(t.nLU)ﺣﯾث أن 
:ﺣﯾث أن
ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ ﻋﺎدة ﺗﻛون ﺳﻧﺔgﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔواﻻاﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ (:t.nLU)
t.nDاﻟﻧﺎﺗﺞ ﻣن اﻟﻘﯾم اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻋن اﻟﻣﺗﻐﯾر :
.ﺧﻼف ذﻟك إذا ﻛﺎنوﻗﯾﻣﺔ اﻟﺻﻔر tﻓﻲ ﺧﺎﻧﺔ اﻓﺗراﺿﯾﺔ ﻓﻲ زﻣن1ﻣﺗﻐﯾر ﯾﺄﺧذ اﻟﻘﯾﻣﺔ :
.اﻟﺧﺳﺎرة اﻻﻓﺗراﺿﯾﺔ:
.391، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻣﺣﻣد ﻋﺑﺎس اﻟﻌﺎﻣري، ﺻﻼح اﻟدﯾن ﻣﺣﻣد أﻣﯾن اﻹﻣﺎم، ﻧﺑراس–(1)
dna sledom CORAR tnerffid eht fo ecnamrofreP ¸lla te rinuJ ortsac ed erialc tuaS ¸amilitsauG onaibaF )– 2(
.49p ¸medI ¸eulav cimonoce noitaerc ehtiw noitaler rieht
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رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺗﻌرض إﻟﻰ ﻋدم اﻟﺳداد:




زﻣﻧﯾﺔﻓﺗرةgواﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻟﻠﻣﺣﻔظﺔاﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ :)t, nLE( ssoL detcepxE
  ؛ﺳﻧﺔﺗﻛون ﻋﺎدة ﻣﻌﯾﻧﺔ
ﺷﻬرا؛21ﻓﺷل اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻟﻣدة اﺣﺗﻣﺎل:)DP( tluafeD ytilibaborP
ﻛﻣﯾﺔ اﻟﺗﻌرض ﻟﻠﺧطر ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ؛:)DAE( tluafeD ta erusopxE
ﻣﻌدل اﻟﺧﺳﺎرة ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ؛:)DGL( tluafeD neviG ssoL
ﻟﺳﻬوﻟﺔ اﻟﻌﻣل ﺑﻬﺎ ، وذﻟك س اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎديأﻟﺣﺳﺎب ر  وﻟﻰاﻷوﻓﻲ ﻫذا اﻟﺑﺣث ﺳﯾﺗم اﻋﺗﻣﺎد اﻟطرﯾﻘﺔ 
.ﻣﻼءﻣﺗﻬﺎ ﻣﻊ ﻋﻣل اﻟﻣﺻرف ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔو 
ل ﻣواﺟﻬﺔ ﯾﻌﺗﺑر رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻛﻣﯾﺔ اﻟﻣﺎل اﻟﺗﻲ ﯾﻛون اﻟﻣﺻرف ﺑﺣﺎﺟﺔ إﻟﯾﻬﺎ ﻣن أﺟو -
اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻓﻲ وﻗت زﻣن ﻣﻌﯾن وﻓﺗرة ﺛﻘﺔ ﻣﺣددة، ﻷن اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﺗﻛون ﻟﻬﺎ اﺣﺗﯾﺎطﺎت  
اﻟﻣواﻟﻲ ﻣوﺿﺢ ﻓﻲ اﻟﺷﻛل ﻣﺧﺻﺻﺔ ﻟﻬﺎ، ﻓرأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﯾﻐطﻲ ﻣﺧﺎطر ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻛﻣﺎ ﻫو
)LU(J=CE، (2)وﯾﻌﺗﺑر رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي داﻟﺔ ﺗﺎﺑﻌﻪ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ
. )– 22p,)6002( tietisrevinU ejirV .repap IMB ".II lesaB rednu tnemerusaem ksir tiderC" .K ,amskinnuM )- 1(
slanoisseforP ksiR fo noitaicossA labolG ,)CORAR( latipac no nruteR detsujdA -ksiR ¸henagdap fesuoy )– 2(
.9p ¸4102 ,)setatS detinU(yesreJ weN ¸)PRAG(
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اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻟرأسﺗﻐطﯾﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ و اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ :(2-2)ﺷﻛل رﻗم 
ed snoitarépo rus eitrapertnoc ed euqsiR¸rihcabuoM nawraM :ecruoS
.9p ¸7002 ¸ecnarF ¸elarenéG étcicos¸éhcram
ﺗﻣﺎن وﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ واﻷﺷﻛﺎل وﻫﻧﺎك أﻧواع ﻟﺗوزﯾﻌﺎت ﻟﻠﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق واﻻﺋ
.اﻟﻣﻧﺣﻧﯾﺎت اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﺗوﺿﺢ ذﻟك
ﯾوﺿﺢ ﺗوزﯾﻊ اﻟﺧﺳﺎﺋر ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق:(2-3)ﺷﻛل رﻗم
ﯾوﺿﺢ ﻛﺗوزﯾﻊ اﻟﺧﺳﺎﺋر ﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق(2-3)ﺷﻛل 
snoitutitsni te seuqsir sed noitseG ¸ehpotsirhc ikeweledoG te nhoJ .lluH :ecruoS
44p ¸0102 ¸ecnarF, noitacudE nosraep ¸seréicnanif
اﻷرﺑﺎحاﻟﺧﺳﺎﺋر
ﺧﺳﺎﺋر ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ اﻟﻣﻐطﺎة  )LE(ﺧﺳﺎﺋر ﻣﺗوﻗﻌﺔ 







واﻟﻐﯾر ﻣﻐطﺎة ﺧﺳﺎﺋر ﻏﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ 
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.ﯾوﺿﺢ ﺗوزﯾﻊ اﻟﺧﺳﺎﺋر ﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن(2-4)ﺷﻛل 
snoitutitsni te seuqsir sed noitseG ¸ehpotsirhc ikeweledoG te nhoJ .lluH :ecruoS
.44 p ¸0102 ¸ecnarF, noitacudE nosraep ¸seréicnanif
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ﺗوزﯾﻊ اﻟﺧﺳﺎﺋر أﻣﺎ،،ﻟذا ﺗﻛون اﺣﺗﻣﺎل اﻟﺧﺳﺎرة و اﻟرﺑﺢ ﻣﺗﺳﺎوﯾﺔ .....(ﺳﻬم ،ﺳﻧد،ﻗرض)ﻻﺻل ﻣﺎ 
ﺗﻣﺎﺛل ﺗﻣﺎﻣﺎ أي أن اﻟﺗواء اﻟﻣﻧﺣﻧﻰ ﻧﺣو ﻓﻬو ﻣﻧﺣﻧﻰ ﻏﯾر ﻣ(2-4)واﻟﻣوﺿﺢ ﻓﻲ اﻟﺷﻛل ﻟﻣﺧﺎطر اﻹﺋﺗﻣﺎن 
، ﻻن اﻟﻣؤﺳﺳﺔ ،اي ان ﻧﺳﺑﺔ اﺣﺗﻣﺎل اﻟﺧﺳﺎرة ﺿﺋﯾل وﻧﺳﺑﺔ اﻻرﺑﺎح ﺗﻛون ﻛﺑﯾرة(اﻷرﺑﺎح)اﻻﺗﺟﺎﻩ اﻟﻣوﺟب
او اﻟﻌﻣﯾل ﯾﻛون ﻗد اﺣﺗﺎط ﻣن ﻋدم وﻓﺎء اﺣد اﻻطراف ﺑﺎﻻﻟﺗزاﻣﻪ وﻓﻘﺎ ﻟﻠﺷروط اﻟﻣﺗﻔق ﻋﻠﯾﻬﺎ ،ﻟذا ﺗﻛون 
وزﯾﻊ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻟﻬﺎ ﺷﻛل ﺧﺎص، ﺣﯾث أن أﻏﻠب اﻷﺣﯾﺎن ، أﻣﺎ ﺗﻧﺳﺑﺔ اﺣﺗﻣﺎل اﻟﺧﺳﺎرة ﺿﺋﯾل
اﻟﺧﺳﺎﺋر ﺗﻛون ﻣﺗواﺿﻌﺔ، وﻟﻛن ﻗد ﺗﻛون ﻣﻬﻣﺔ ﻓﻲ ﺑﻌض اﻷﺣﯾﺎن، أي أن اﻟﺗواء اﻟﻣﻧﺣﻧﻰ ﻧﺣو اﻟﻣوﺟب 
و ﻧﻘﺻد ﺑﻪ ان اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﺔ ﺗﻛون ﺣﺳب (2-5)وﻫو اﻟﻣوﺿﺢ ﻓﻲ اﻟﺷﻛل رﻗم (اﻷرﺑﺎح اﻟﻛﺑﯾرة)
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺣدﯾﺛﺔ ،اي ان اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن اﻟﻔﺷل ﻓﻲ اﻟﻧﺷﺎط اﻟداﺧﻠﻲ اﻟﻣﺳﺗﺟدات ﻓﻲ ﻋﺎﻟم اﻻدارة
.واﺟراءات اﻟرﻗﺎﺑﺔ،و ﻻﯾﺗﺿﻣن ﻋﺎدة ﻓرﺻﺔ ﻟﻠرﺑﺢ ﻓﺎﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻣﺎ ان ﺗﺣﻘق ﺧﺳﺎرة و اﻣﺎ اﻻ ﺗﺣﻘﻘﻬﺎ
te siort ¸xued erdro'd tnemoMﻧﺳﺗطﯾﻊ إﻋطﺎء ﺧﺻﺎﺋص ﻟﻬذﻩ اﻟﺗوزﯾﻌﺎت اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﺣﺳب 
:ﺣﯾث ﯾﻘﺻد ﺑﻬﺎertauq
(.ecnairaV)ن ﯾﻫو ﺗﺑﺎ:xued erdro'd tnemoM
(ssenwekS)ﻫو اﻹﻟﺗواء :xued erdro'd tnemoM
(.sisotruK)ﻫو اﻟﺗﻔﻠطﺢ :ertauq erdro'd tnemoM
.واﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔواﻻﺋﺗﻣﺎنواﻟﺟدول اﻟﻣواﻟﻲ ﯾوﺿﺢ ﺧﺎﺻﯾﺔ ﻛل ﺗوزﯾﻊ ﻟﻠﺧﺳﺎﺋر ﻛل ﻣن ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق
ﺎﺋر ﻟﻣﺧﺗﻠف اﻟﻣﺧﺎطرﺧﺻﺎﺋص ﺗوزﯾﻌﺎت اﻟﺧﺳ:(2-1)ﺟدول رﻗم 
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ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ CORARﻧﻣوذج ﺗﻌدﯾل:اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻟث
ﯾدﯾﺔ و اﻟﺗﻲ ﺗطﺑق ﻓﻲ ﺑﺻﯾﻐﺗﻪ اﻟﺗﻘﻠCORARاﻟﺳﺎﺑق ﺗطرﻗﻧﺎ إﻟﻰ ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎب ﻧﻣوذج  ﻠبﻓﻲ اﻟﻣط
اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ CORARاﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ، وﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺳوف ﻧﺣﺎول ﺗﺳﻠﯾط اﻟﺿوء ﻋﻠﻰ ﻧﻣوذج 
.ﺗﻣﺎﺷﻰ ﻣﻊ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﯾﺟراؤﻫﺎ ﻟإﻫم اﻟﺗﻌدﯾﻼت اﻟواﺟب أﻫﻲ ﻣﺎ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر و 
:ﻫﻲ CORARﻟدﯾﻧﺎ اﻟﺻﯾﻐﺔ اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ ﻟﻠﻧﻣوذج 
واﻟﻣﺗﻣﺛل ﻓﻲ اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر واﻟﺑﺣث ﻓﻲ ﻣﻛوﻧﺎﺗﻪ CORARاﻟﻧﻣوذج ﻧﺑدأ ﺑﺑﺳط
.ﻣﺗﻪ ﺑﺎﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲءوﻣدى ﻣﻼ
ﻣﻊ اﻟﻣﺻرف ﻟﯾﺗﻼءمCORARﻋﻠﻰ ﺑﺳط ﻧﻣوذج ﺟراؤﻫﺎإاﻟﺗﻌدﯾﻼت اﻟواﺟب :اﻟﻔرع اﻷول
اﻹﺳﻼﻣﻲ
  :ﻠﻲﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎﺑﻪ ﻛﻣﺎ ﯾCORARﺳﺎﺑﻘﺎ أن ﺑﺳط ﻧﻣوذج إﻟﯾﻪ ﺣﺳب ﻣﺎ ﺗطرﻗﻧﺎ 
اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ-اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف-اﻹﯾرادات=اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر 
ﺑﻣﺎ أن اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﯾﺳﺗﺧدم أﺳﺎﺳﺎ ﻟﻠوﻗﺎﯾﺔ ﻣن ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾل، وﺑﻣﺎ أن 
ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﻘﺻﯾرﻫﺎ أو ﺳوء إدارﺗﻬﺎ أو إﺧﻼﻟﻬﺎ ﺑﺷروط اﻟﺗﻌﺎﻗد -اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣﺳؤوﻟﺔ ﺑﺎﻟﻛﺎﻣل
ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻأﻣوال أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت ﺳﺗﺛﻣﺎراﻋن ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾل اﻟﻣﺗرﺗﺑﺔ ﻋﻠﻰ -أو ﻓﻲ ﺣﺎﻻت اﻻﺣﺗﯾﺎل
.(1)اﻟﻣطﻠﻘﺔ، ﻓﻲ ﺣﯾن أن أﺻﺣﺎب ﻫذﻩ اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت ﯾﻛوﻧون ﻣﺳؤوﻟﯾن ﻋن ﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن واﻟﺳوق
:وﻣﻧﻪ ﺗﻛون ﻣﻌﺎﻟﺟﺔ اﻟﻌﻧﺎﺻر اﻟﺛﻼﺛﺔ اﻟﻣﻛوﻧﺔ ﻟﻠﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﺗﻛون ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲ
اﻟﺧﺎﺻﺔ )إن اﻹﯾرادات اﻟﻣﺳؤوﻟﺔ ﻋن ﺗﺣﻣل ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾل ﻫﻲ إﯾرادات اﻟﻣﺻرف :اﻹﯾرادات(1
، ﻹﯾرادات اﻟﻛﻠﯾﺔ ﻟﻸﻧﺷطﺔ (ﺑﺄﺻﺣﺎب رأس اﻟﻣﺎل ﻣن ﻣﻼك اﻟﻣﺻرف اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻓﻲ رأﺳﻣﺎﻟﻪ
، (2)اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﻗﺎم ﺑﻬﺎ ﻣﺻرف
ecnarusni naht rehto( snoitutitsni rof dradnatS ycauqedA latipac ¸droB secivreS laicnaniF cimalsI )– 1(
3p¸5002, aisyalaM ¸BSFI¸secivreS laicnaniF cimalsI ylno gnireffo )snoitutitsni
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.821، صﺳﺎﺑق
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(1):ﺣﯾث أن إﯾرادات اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﺗﺗﻛون ﻣن
وﻫﻲ ﺗﻣﺛل اﻟﻧﺳﺑﺔ اﻷﻛﺑر ﻣن إﯾرادات اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺑوﺟﻪ ﻋﺎم ﺣﯾث :ﯾرادات اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرإ-أ
:وﺗﻧﻘﺳم إﻟﻰ% 59إﻟﻰ % 09ﺗﺻل إﻟﻰ ﻣﺎ ﺑﯾن 
ﻣﻣوﻟﺔ ﻣن أﻣوال أﺻﺣﺎب ﺳﺗﺛﻣﺎراتاوﻫﻲ اﻟﻣﺗوﻟدة ﻣن :إﯾرادات اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات اﻟذاﺗﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف
.ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻓﻘط
اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻاﻟﻣﺷﺗرﻛﺔ ﻋﻠﻰ ﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻﻠق ﻣﺻطﻠﺢ ﯾط:إﯾرادات اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات اﻟﻣﺷﺗرﻛﺔ
أﻣوال ﺣﻘوق )اﻟﻣطﻠﻘﺔ اﻟﻣﺧﻠوطﺔ ﺑﺎﻟﺟزء اﻟﻣﺗﺎح ﻣن أﻣوال اﻟﻣﺻرف ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﻣن أﻣوال أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت 
وﻫﻲ ﺗﺧﺻم ﻫذﻩ اﻹﯾرادات اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻣن ﻫذﻩ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات اﻟﺗوزﯾﻊ ﺑﯾن اﻟﻣﺻرف وأﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت (اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ
.اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر
ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﺑﺟﺎﻧب ﺗﻠﻘﻲ اﻟﻣﺻرف ﻷﻣوال ﺣﺳﺎﺑﺎت :أو أرﺑﺎح ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﻘﯾدةإﯾرادات 
ﻣﺎرﺛﺳﺗاﻻﺑدون ﻗﯾد أو ﺷرط وﺧﻠطﻬﺎ ﺑﻣﺎﻟﻪ، ﻓﺈﻧﻬﺎ ﺗوﺟد ﺣﺳﺎﺑﺎت ﺳﺗﺛﻣﺎرﻫﺎااﻟﻣطﻠﻘﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻛون ﻟﻪ اﻟﺣق ﻓﻲ 
ح اﻟﻣﺣﻘﻘﺔ ﻣﻧﻬﺎ ﻓﻲ ﻣﺷروع أو ﻧﺷﺎط ﻣﻌﯾن وﻻ ﯾﺧﻠطﻬﺎ ﺑﻣﺎﻟﻪ واﻷرﺑﺎﺳﺗﺛﻣﺎرﻫﺎﺎﺑاﻟﻣﻘﯾدة اﻟﺗﻲ ﯾﻘوم اﻟﻣﺻرف 
.ﻧﺻﯾب اﻟﻣﺻرف ﻣﻘﺎﺑل اﻹدارةﻗﺗطﺎعاﺗوزع ﻋﻠﻰ أﺻﺣﺎﺑﻬﺎ ﺑﻌد 
ﻟﻠﻣﺻرف ﻓﺈﻧﻪ ﯾﻣﺎرس ﻧﺷﺎط اﻟﺧدﻣﺎت ﺳﺗﺛﻣﺎرياﻻﺑﺟﺎﻧب اﻟﻧﺷﺎط :اﻹﯾرادات اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ- ب
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣﺛل ﺧدﻣﺎت إدارة اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﺧدﻣﺎت اﻷوراق اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﺗﺄﺟﯾر اﻟﺧزاﺋن، واﻟﺻرف اﻷﺟﻧﺑﻲ 
ﻋﺗﻣﺎدات اﻟﻣﺳﺗﻧدﯾﺔ إﻟﻰ ﻏﯾر ذﻟك ﻣن اﻟﺧدﻣﺎت وﯾﻼت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وٕاﺻدار اﻟﺧطﺎﺑﺎت اﻟﺿﻣﺎن واﻹواﻟﺗﺣ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﻣﺗﻌددة واﻟﻣﺗﺟددة وﯾﺗﻘﺎﺿﻰ اﻟﻣﺻرف ﻣﻘﺎﺑل ﻗﯾﺎﻣﻪ ﺑﻬذﻩ اﻟﺧدﻣﺎت ﻋﻣوﻻت ﺗﻛﯾف ﺷرﻋﺎ ﻋﻠﻰ 
ﯾر ﻣن إﺟﻣﺎﻟﻲ إﯾرادات اﻟﻣﺻرف، وﯾﻘول اﻟﻛﺛ%5، %01أﻧﻬﺎ أﺟر ﻣﻘﺎﺑل ﻋﻣل، وﻫﻲ ﺗﻣﺛل ﻧﺳﺑﺔ ﻣﺎ ﺑﯾن 
.ﯾرادات اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﺗﺧص اﻟﻣﺻرف وﺣدﻩ ﺑﺈﻣن اﻟﻛﺗﺎب أن ﻫذﻩ 
ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﯾﺣﺻل اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﺑﻌض اﻹﯾرادات ﺑﺧﻼف إﯾرادات  :اﻹﯾرادات اﻷﺧرى-ج
واﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣﺛل أﺑراح ﺑﻌض اﻷﺻول اﻟﺛﺎﺑﺗﺔ وﺗﺄﺟﯾر ﺑﻌض اﻟﻌﻘﺎرات اﻟﻣﻣﻠوﻛﺔ ﻟﻠﻣﺻرف وٕاﯾرادات 
ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدم ، اﻷﺳس اﻟﺷرﻋﯾﺔ واﻟﻣﺣﺎﺳﺑﯾﺔ ﻟﺗوزﯾﻊ اﻷرﺑﺎح ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻠﯾم ﻋﻣر، –(1)
ﺟﺎﻣﻌﺔ ،اﻟﻛﻠﯾﺔ اﻟﺷرﯾﻌﺔ واﻟدراﺳﺎت اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ، دور اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر واﻟﺗﻧﻣﯾﺔ   ﻲاﻟدوﻟ ﻣؤﺗﻣرﻟﻠ
.6-5، ص ص2002ﻣﺎي 8-7ﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة، اﻹﻣﺎرات اﻟﻌر اﻟﺷﺎرﻗﺔ، 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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ﯾر، وﺗﻌوﯾﺿﺎت ﻣﺣﺻﻠﺔ ﻣن اﻟﻌﻣﻼء  وﻫﻲ ﺟﻣﯾﻌﺎ ﺗﻣﺛل ﻧﺳﺑﺔ ﻣﺣﺻﻠﺔ ﻣن اﻟﻐواﻧﺗرﻧﯾتﺗﻠﯾﻔون وﻓﺎﻛس 
.ﺑﺳﯾطﺔ ﻣن إﯾرادات اﻟﻣﺻرف ﻟدى ﺗﺳﻣﻰ إﯾرادات أﺧرى
ﺑﻌد ﻣﺎ ﺗم ﺷرح إﯾرادات اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ اﻟﻣﺗﻧوﻋﺔ وﻟﻠﺣﺻول ﻋﻠﻰ اﻹﯾرادات اﻟﻣﺳؤوﻟﺔ ﻋﻠﻰ 
ن اﻹﯾرادات اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح ﻣﺳﺗﺛﻣﺎراﻻ ﺳﺎﺑﺎﺗﺣﻣل ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾل ﯾﺟب ﺗﻧزﯾل ﺣﺻﺔ أﺻﺣﺎب ﺣ
اﻟﺗﻲ ﻗﺎم ﺑﻬﺎ اﻟﻣﺻرف وذﻟك ﻣن أﺟل ﺣﺳﺎب اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔواﻻاﻹﺟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻸﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ 
(1).اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر
اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺗﻲ ﯾﺟب ﺧﺻﻣﻬﺎ ﻣن اﻹﯾرادات اﻟﻣﺑﯾﻧﺔ ﻓﻲ ﻣﻌﺎدﻟﺔ اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر :اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف(2
ﺣﺎب رأس اﻟﻣﺎل ﻣن ﻣﻼك اﻟﻣﺻرف اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن أي اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻ)ﻫﻲ اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻣﺻرف 
.اﻟﻣطﻠﻘﺔﺳﺗﺛﻣﺎراﻻدون اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب (ﻓﻲ رأﺳﻣﺎﻟﻪ
ﻛﻣﺎ ﻧﻌﻠم ﺑﺄن اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻫﻲ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﺗﻲ ﯾﺗم اﻟﺗﺣوط ﻟﻬﺎ ﻋن طرﯾق :اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ(3
رادات اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺗﺧﺻم اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت ﻣن إﺟﻣﺎﻟﻲ إﯾ ﻓﻲﺗﺷﻛﯾل ﻣﺧﺻﺻﺎت ﻟﻣواﺟﻬﺗﻬﺎ، و 
وﺗوزﯾﻊ ﻟﻸرﺑﺎح ﺑﯾن اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻗﺗﺳﺎمااﻷﻧﺷطﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ واﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﻗﺑل اﻟﻘﯾﺎم ﺑﺄي ﻋﻣﻠﯾﺔ 
وأﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﯾﻪ وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﻓﺈن اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﺟب ﺧﺻﻣﻬﺎ ﻫﻧﺎ ﺗﻣﺛل 
ﺻرف ﻓﻲ ﺗﻣوﯾﻠﻬﺎ اﻟﻧﻘص ﻓﻲ اﻹﯾرادات اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺷﺎرك اﻟﻣ
ﻣن أﻣواﻟﻪ اﻟﺧﺎﺻﺔ وﻋﻠﯾﻪ ﺗﺣدد اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻟواﺟب ﺧﺻﻣﻬﺎ ﻹﯾﺟﺎد اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر 
(ﺣﻣﻠﺔ اﻷﺳﻬم)ﺑﺿرب اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻹﺟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﻣﻌﺎﻣل اﻟﺗﺻﺣﯾﺢ ﯾﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﻧﺳﺑﺔ أﻣوال اﻟﻣﺻرف 
ﺗﻲ اﺳﺗﺛﻣرﻫﺎ ﻣﺗﺿﻣﻧﺔ أرﺻدة اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت اﻟﺟﺎرﯾﺔ اﻟ)اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ 
إﻟﻰ إﺟﻣﺎﻟﻲ وﻋﺎء  اﻷﻣوال اﻟﺗﻲ ﺗم اﺳﺗﺧداﻣﻬﺎ اﻟﺗﻣوﯾل اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ (ﺑﺿﻣﺎﻧﺗﻪ وﻋﻠﻰ ﻣﺳؤوﻟﯾﺗﻪ
.(2)واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ
ﯾﻣﻛن ﻛﺗﺎﺑﺗﻬﺎ ﻣﻌﺎدﻟﺔ اﻟﻌﺎﺋد CORARﺑﻧﺎءا ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﺳﺑق ﺷرﺣﻪ ﻓﻲ ﻣﻛوﻧﺎت اﻟﺑﺳط ﻟﻠﻧﻣوذج 
:اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲ
ﻣرﺟﻊ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ  إدارةﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ  ماﺳﺗﺧدا،ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ–(1)
  .821ص ﺳﺎﺑق،
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف  إدارةاﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، –(2)
. 821ص اﻟﻣرﺟﻊ اﻟﺳﺎﺑق،،ﻹﺳﻼﻣﯾﺔا
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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:ﺣﯾث
ل اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر واﻟﺧﺎص ﺑﺄﺻﺣﺎب اﻷﺳﻬم ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف ﺗﻣﺛل اﻟدﺧ:
.cnaB cimalsI ni sredloherahS ot detaler emocnI teN detsujdA ksiRاﻹﺳﻼﻣﻲ 
ot detaler emocnIﺗﻣﺛل دﺧل أﺻﺣﺎب اﻷﺳﻬم ﻟﻠﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ :
.knaB cimalsI ni sreloherahs
ot detaler tsoCﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب اﻷﺳﻬم ﻟﻠﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺧﺎﺻ:
.knaB cimalsI ni sredloherahs
ﺗﻣﺛل اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻟﻣﻘﺗطﻌﺔ ﻣن إﯾرادات اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﻗﺎم ﺑﻬﺎ :
.اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ
dna sdnuf eht morf gnisira emocni latet eht morF detcartbuS snoisivorP
.knaB cimalsI ni seitivitcA tnemtsevni
rtcof tnemtsujdA noisivorpﻣﻌﺎﻣل اﻟﺗﺻﺣﯾﺢ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت :K
اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻣﺗﺿﻣﻧﺔ (ﺣﻣﻠﺔ اﻷﺳﻬم)أﻣوال اﻟﻣﺻرف :
.أرﺻدة اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت اﻟﺟﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ اﺳﺗﺛﻣرﻫﺎ ﺑﺿﻣﺎﻧﺗﻪ وﻋﻠﻰ ﻣﺳؤوﻟﯾﺗﻪ
.(1)إﺟﻣﺎﻟﻲ وﻋﺎء اﻷﻣوال اﻟﺗﻲ ﺗﺗم اﺳﺗﺧداﻣﻬﺎ ﺑﺎﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ:
ﺣﺳﺎب ﻣﻘﺎم اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻟﻠﻣﺻﺎرف :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
ﻫو رأس اﻟﻣﺎل اﻟذي ﯾﺣﺗﺎﺟﻪ اﻟﻣﺻرف ﻣن أﺟل ﻣواﺟﻬﺔ (CE)ﯾﻌﺗﺑر رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي 
وﻛﻣﺎ أﺷرﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ أن رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻋﻠﻰ ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔواﻻاﻟﺧﺎطر اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻓﻲ ﻣﺣﻔظﺗﻪ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
، ﻓﻬو ﯾﺣﻣﻲ اﻟﻣﺻرف ﻣن (اﻟﺳوق، اﻻﺋﺗﻣﺎن، اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ)اﻟﻌﻣوم ﯾﻐطﻲ ﺛﻼث أﻧواع ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر 
ﻘﺎ أﻧﻪ ﻫﻧﺎك وﻛﻣﺎ ﺗطرﻗﻧﺎ ﺳﺎﺑﺳﺗﻣرارﻩاو اﻟﺻدﻣﺎت اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ، ﻣن أﺟل اﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ ﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرف 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف  إدارةاﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، –(1)
.921، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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، أﻣﺎ ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻠﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻓﻬو ﻧﻔس اﻟﺷﻲء ﯾﺣﺗﻔظ ﺟزء ﻗﺗﺻﺎدياﻻﻋدة طرق ﻟﺣﺳﺎب رأس اﻟﻣﺎل 
ﻣن رأس اﻟﻣﺎل ﻫو اﻟﻣﺗﻣﺛل ﻓﻲ رأس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻟﺗﻐطﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ اﻟذﻛر، وﻣﻧﻪ طرﯾﻘﺔ 
اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق  اﻷوﻟﻰﯾﻘﺔ ﺣﺳﺎﺑﻪ ﻫﻲ أﺣد اﻟطرق اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق إﻟﯾﻬﺎ وﻧﺣن ﻓﻲ ﻫذﻩ اﻟﺑﺣث ﺳﻧﺗﺗﺑﻊ اﻟطر 
  :وﻫﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﻓﻲ اﻟﻣﺻرف وذﻟك ﻟﺳﻬوﻟﺔ ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ واﻟﻌﻣل ﺑﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣطﻠب اﻟﺳﺎﺑقإﻟﯾﻬﺎ
اﻟدﯾونﺑﻣﻘدارﺗﺣدﯾدﻫﺎﺗماﻟﺗﻲ و اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔاﻟﺧﺳﺎﺋر إﻟﻰ اﻟوﺻول:اﻷوﻟﻰ اﻟﺧطوة
.اﻟﻣﺻﺎرفﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔاﻟﻣﻌدوﻣﺔ
.ﺗوﻗﻌﺔاﻟﻣﻟﻠﺧﺳﺎﺋراﻟﻣﻌﯾﺎرياﻻﻧﺣرافﺣﺳﺎب:اﻟﺛﺎﻧﯾﺔاﻟﺧطوة
(.ﺳﯾﻐﻣﺎ 53.2% )99 ﻋﺎدة وﯾﻛوناﻟﻣطﻠوباﻟﺛﻘﺔﻣﺳﺗوىﺗﺛﺑﯾت:اﻟﺛﺎﻟﺛﺔاﻟﺧطوة
اﻟدﯾونﺑﻣﻘدارﺗﺣدﯾدﻫﺎﺗمواﻟﺗﻲﻣﺗوﻗﻌﺔاﻟﻐﯾراﻟﺧﺳﺎرةﻣﻘدارﺿرب:اﻷﺧﯾرةاﻟﺧطوة
وﻣﻧﻪاﻟﻣطﻠوباﻟﺛﻘﺔﺑﻣﺳﺗوىاﻟﻣرﺗﺑطﺳﯾﻐﻣﺎ ﻋدد ﻓﻲ ﻟﻠﻣﺻرفﺗﺣﺻﯾﻠﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺷﻛوك
.(CE)ياﻻﻗﺗﺻﺎداﻟﻣﺎل رأس ﻋﻠﻰ ﻧﺣﺻل
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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:ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرفerocS-Zﻧﻣوذج:اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﺗﻌد اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣن أﻛﺛر اﻟﺻﻧﺎﻋﺎت ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻧظرا ﻟﻠﺗطورات اﻟﺗﻲ ﻣﺳت اﻟﻣﺟﺎل 
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻬﺎ ﻓﻲ ظل ﺳﺗﻘراراﻻاﻟﻣﺻرﻓﻲ، ﻟذا ﻓﺈن اﻟﻣﺻﺎرف ﺳواء اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ أو اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺗﺳﻌﻰ إﻟﻰ ﺗﺣﻘﯾق 
اﻟﻣﺳﺗﻌﻣﻠﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻧﻣﺎذجأﺣد erocS-Zﻧﻣوذج و ﯾﻌﺗﺑرﺎﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ، ﺑﺗﺣﯾطزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ اﻷ
  .ﻪاﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻﺎرف وﻫو ﻣﺎ ﺳﻧﺣﺎول اﻟﺗطرق إﻟﯾﻪ ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺑﺣث ﻣن ﺧﻼل ﻣطﺎﻟﺑﺳﺗﻘراراﻻ
:اﻟﻣﺎﻟﻲﺳﺗﻘرارﻟﻼاﻹطﺎر اﻟﻔﻛري : اﻟﻣطﻠب اﻷول
ﻣﺎﻟﻲ واﻟﻘﺿﺎﯾﺎ اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﻪ ﺳﻧﺣﺎول إﺑراز اﻟﻧظرة اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﻪ اﻟ ﺳﺗﻘراراﻻوﻓﻘﺎ ﻟﻠدراﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻧﺎوﻟت 
.وٕاﻋطﺎء ﻣﻔﻬوم ﻟﻪ وﻛﯾﻔﯾﺔ ﻗﯾﺎﺳﻪ
:اﻟﻣﺎﻟﻲﺳﺗﻘرارﻟﻼﻧظرة ﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ :اﻟﻔرع اﻷول
ﻣﺻدرﻫﺎ seussI ytilibatS laicnaniFإن اﻟﺳﺑب وراء ﺗزاﯾد اﻟﻘﻠق ﺑﺷﺄن ﻗﺿﺎﯾﺎ اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ 
، 0991اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺣﺻﻠت ﻣؤﺧرا ﻓﻲ ﺷرق آﺳﯾﺎ ﻓﻲ آﺧر ﻋﺎم اﻟﻌواﻗب اﻟوﺧﯾﻣﺔ اﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻋن اﻷزﻣﺎت 
وأﺧﯾرا اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﻧطﻘﺔ اﻟﯾورو واﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻟدﯾون 8002-7002واﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ﻓﻲ 
.(1)اﻟﺳﯾﺎﺳﯾﺔ
واﻟﺗﻲ ﻋﺻﻔت ﺑﺎﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻓﻲ اﻟوﻻﯾﺎت (8002-7002)وﺗﻌﺗﺑر اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ 
ﻣرﯾﻛﯾﺔ أﻧﻬﺎ وﻟد اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻣﺎ أطﻠق ﻋﻠﯾﻪ أزﻣﺔ اﻟرﻫون اﻟﻌﻘﺎرﯾﺔ، ﻓﺎﻟﻌﻘﺎرات ﻓﻲ اﻟﻣﺗﺣدة اﻷ
، إذ ﺑدأت اﻷزﻣﺔ ﺑﺎﻟرﻫون اﻟﻌﻘﺎرﯾﺔ اﻷﻗل ﺑﺷﻘﯾﻪ اﻟﺣﻘﯾﻘﻲ واﻻﻗﺗراضأﻣرﯾﻛﺎ ﻫﻲ أﻛﺑر ﻣﺻدر ﻟﻺﻗراض 
ﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗوﺟد أرﺑﻌﺔ أﻧواع ﻣن اﻟﺣﯾث، اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻﺎرفﺳﺗﻘراراﻻواﻟﻧﻘدي وﺧﺎﺻﺔ ﻋﻠﻰ 
ﺷﻐﯾﻠﯾﺔ، وﺧطر ﺗاﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻﺎرف ﻫﻲ ﺧطر اﻹﺋﺗﻣﺎن وﺧطر اﻟﺳوق، واﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﺗﻘراراﻻﺗﻬدد 
.(2)اﻟﺳﯾوﻟﺔ
اﻷوراق  ﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻌﯾﻧﺔ ﻣن اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ اﻟﻣﺳﺟﻠﺔ ﻓﻲ ﺳوق اﻟﻌراقﻫوزان ﺗﺣﺳﯾن ﺗوﻓﯾق، ق–(1)
.935، ص5002، 2:، اﻟﻌدد(B)3:اﻟﻣﺟﻠداﻟﻌراق، ، ﻣﺟﻠﺔ ﺟﺎﻣﻌﺔ زاﺧو، 0102إﻟﻰ  6002اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻔﺗرة ﻣن 
-7002)اﻟﻧﻣوذج اﻟﺑﻧﻛﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻓﻲ ظل اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺑﻧوك اﻟﺧﻠﯾﺟﯾﺔ ، ﻣﺻطﻔﻰ ردﯾفاﻟﺣﺑﯾب زواوي، –(2)
ﻟﺗﻣوﯾل اﻹﺳﻼﻣﻲ اﻟﻧﻣو اﻟﻣﺳﺗدام واﻟﺗﻧﻣﯾﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﺷﺎﻣﻠﺔ ﻣن اﻟﺛﺎﻣن ﻟﻼﻗﺗﺻﺎد وا اﻟدوﻟﻲ، ﻣداﺧﻠﺔ ﻟﻠﻣؤﺗﻣر (9002
.2، ص1102اﻟدوﺣﺔ، ﻗطر، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﻣﻧظور اﻹﺳﻼﻣﻲ، 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺣﯾث ﯾﻔﺿل ﻣﻣﺛﻠو اﻟﻣدرﺳﺔ ﺳﺗﻘراراﻻوﻫﻧﺎك ﻣدرﺳﺗﺎن ﻓﻲ اﻷدﺑﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻧﺎوﻟت ﻣﻔﻬوم 
ﺳﺗﻘراراﻻﻣﺛﻠو اﻟﻣدرﺳﺔ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ ﺗﻧﺎول ﻣﻔﻬوم اﻟﻣﺎﻟﻲ  ﻓﻲ ﺣﯾث ﯾﻔﺿل ﻣﺳﺗﻘراراﻻاﻷوﻟﻰ ﺗﻧﺎول ﻣﻔﻬوم ﻋدم 
، وﻫو ﯾﻣﺛل ﺳﺗﺛﻣﺎرواﻻ دﺧﺎرﺑﺎﻻاﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾﻛون ﻣرﺗﺑطﺎ ﺳﺗﻘراراﻻاﻟﻣﺎﻟﻲ، ﺣﯾث ﺗﺟد اﻟﻣدرﺳﺔ اﻷوﻟﻰ أن ﻋدم 
ﺑﺳﺑب ﻋدم اﻟﻛﻔﺎءة ﻓﻲ أداء اﻹدارة واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺗوظﯾف اﻟﻧظﺎم دﺧﺎراﻻاﻻﻧﺣراﻓﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﺣدث  ﻋن ﺧطﺔ 
اﻟﻧظﺎم ﻓﻲ ﻣواﺟﻬﺔ اﻟﺻدﻣﺎت اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻓﻲ ﺣﯾن ﺗﺟد اﻟﻣدرﺳﺔ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ ﺳﺗﻘرارام اﻟﻣﺎﻟﻲ أو ﺑﺳﺑب ﺣﺎﻻت ﻋد
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻣن ﺧﻼل ﺗﺟﻧب ﺳﺗﻘراراﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾﻣﺛل ﻗدرة اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ ﺗﺣﻘﯾق أن ﻣﻔﻬوم اﻻ
ﺧﺗﻼﻻت ﻓﻲ اﻟﻧظﺎم ﺑﺣﯾث ﯾﻛون اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻗﺎدرا ﻋﻠﻰ ﻣﻘﺎوﻣﺔ اﻟﺻدﻣﺎت ﺑدون أن ﺗﻛون ﻫﻧﺎك أﺛر اﻹ
وﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟدﻓﻊ واﻟﺗﺳوﯾﺔ ﻓﻲ ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻻﻣﯾﺔ ﻣن ﺷﺄﻧﻬﺎ أن ﺗﺣول دون ﺗﺧﺻﯾص اﻟﻣدﺧرات ﻟﻠﻔرص ﺗراﻛ
.(1)ﻗﺗﺻﺎداﻻ
:اﻟﻣﺎﻟﻲﺳﺗﻘراراﻻﻣﻔﻬوم :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﺑﻌض اﻟﺗﻌﺎرﯾف ﻟﻠﺑﻌض اﻟﻛﺗﺎب ﺳﺗﻌراضااﻟﻣﺎﻟﻲ وﻫﻲ ﻣﺎ ﯾﻠﻲ ﺳﯾﺗم ﺳﺗﻘرارﻟﻼﻫﻧﺎك ﻋدة ﺗﻌﺎرﯾف 
  :وﻫﻲ
اﻟﺗﻲ ﯾﺗﺄﺛر ﻓﯾﻬﺎ اﻷداء اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﺑﺎﻟﺗﻘﻠﺑﺎت ﻓﻲ أﺳﻌﺎر  ﺔﻋﻠﻰ أﻧﻪ اﻟﺣﺎﻟttekorC werdnAﻋرﻓﻪ 
.(2)اﻷﺻول أو ﻋدم ﻗدرة اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋن اﻟوﻓﺎء ﺑﺎﻟﺗزاﻣﺎﺗﻬﺎ
ﻓﻲ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾﺣﺗﻣل أن ﯾﺗﺳﺑب ﺿطراﺑﺎتاﻋﻠﻰ أﻧﻪ ﺗﺟﻧب ﺣدوث (9991)regaLﻛﻣﺎ ﻋرﻓﻪ 
.(3)ﻓﻲ ﺗﻛﺎﻟﯾف ﻛﺑﯾرة ﻓﻲ اﻟﻧﺎﺗﺞ اﻟﺣﻘﯾﻘﻲ
:(4)ﻧﻪ اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾﺗوﻓر ﻋﻧدﻣﺎ ﯾﻛون ﻫﻧﺎكﯾرى أ(3002)tooFأﻣﺎ
ﻧﻘدي؛ﺳﺗﻘرارا
niaM :tpecnoC ytilibatS laicnaniF ¸anvelinaR ayilil avonidtubahoS dna anirl avozoroM, aneveylotauA )– 1(
¸aissuR ¸ ¸ytisrevinU lacinhceT etatS dargogloV ¸lanruoJ secneicS deilppA dlroW ¸slooT dna seitsiretcarahc
.758 -658 p p ¸3102 ¸)6(22 loV
ruop noissim enu ¸eréicnanif étilibats aL ¸rinuoM adimS te ¸aléH iuoainiM ¸dizaY demahoM rahgmuoB )– 2(
el ruop eéuqilppA eimonocÉ ne ehcrehceR ed ertneC ,daerc sreihac sel euveR ,? lartnec euqnab al
.73p ¸9002 ¸78 lov eirégla,nemeppolevéD
seireS repaP ytilibatS laicnaniF ¸?ytilibatS laicnaniF si tahW ¸kedaS lA demahoM te A imoyabA ¸dowalA )– 3(
.8p ¸8002 nirhaB ,niarhaB fo knaB lartneC ¸)1(
.9p ¸dibI )– 4(
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اﻟطﺑﯾﻌﻲ؛ﻗﺗﺻﺎدياﻻﺗﻘﺎرب ﻣﻌدﻻت اﻟﻌﻣﻠﺔ ﻣن اﻟﻣﻌدل 
اﻟﺛﻘﺔ ﻓﻲ ﻋﻣل اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻻﻗﺗﺻﺎد؛
.ﻋدم وﺟود ﺗﺣرﻛﺎت اﻷﺳﻌﺎر اﻟﻧﺳﺑﯾﺔ ﻟﻸﺻول اﻟﺣﻘﯾﻘﯾﺔ واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ اﻻﻗﺗﺻﺎد
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺑﺄﻧﻪ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﺗﻣﯾز ﺑﺛﻼث ﻣﻌﺎﯾﯾر أﺳﺎﺳﯾﺔ ﺳﺗﻘراراﻻوﺻف ﻋدم (3002)nosugreFأﻣﺎ 
:(1)وﻫﻲ
أﺳﻌﺎر اﻷﺻول اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺻورة ﻣﻔﺎﺟﺋﺔ ﻋن ﻗﯾﻣﺗﻬﺎ اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ؛رﺗﻔﺎعا
  ؛(ﻣﺣﻠﯾﺎ، دوﻟﯾﺎ)اﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﺗواﻓر اﻹﺋﺗﻣﺎن  أداءﺗﺷوﯾﻪ 
واﻟطﺎﻗﺎت  وﺟود اﻻﻧﺣراف ﻓﻲ اﻹﻧﻔﺎق اﻹﺟﻣﺎﻟﻲ اﻟﺗﻲ أﻧﺷﺋت ﻣﺳﺗوﯾﺎت أﻋﻠﻰ أو أﻗل
.اﻹﻧﺗﺎﺟﯾﺔ
(2):ﯾرى أن اﻟﻣﺑﺎدئ اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ ﻟﺗﻌرﯾف اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻫﻲ(4002)isanihcS .J yrraGأﻣﺎ 
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻫو ﻣﻔﻬوم ﻋﺎم ﯾﺟﺳد ﻣﺧﺗﻠف ﺟواﻧب اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ؛ﺳﺗﻘراراﻻ
اﻟﻣﺎﻟﻲ أﻻ ﯾؤدي دورﻩ ﻓﻘط واﻟﻣﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﺗﺧﺻﯾص اﻟﻣوارد ﺑﻛﻔﺎءة أو ﺳﺗﻘراراﻻﯾﻧﺑﻐﻲ ﻋﻠﻰ 
ﯾﻧﺑﻐﻲ أﯾﺿﺎ أن ﯾﻣﺗد إﻟﻰ ﻧظم اﻟدﻓﻊ ،ﻟﻣدﺧرات وﺗﺳﯾﯾر ﺗراﻛم اﻟﺛورة واﻟﺗﻧﻣﯾﺔ واﻟﺗﻣوﯾل ﺗﻌﺑﺋﺔ ا
.ﻓﻲ ﺟﻣﯾﻊ وظﺎﺋف اﻻﻗﺗﺻﺎد ﻋﻠﻰ ﻧﺣو ﺳﻠﺳل
اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻻ ﯾﺗﻌﻠق ﻓﻘط ﺑﻐﯾﺎب اﻟﺿﺎﺋﻘﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑل ﯾﺗﻌﻠق أﯾﺿﺎ ﺑﻘدرة اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺑﺎﻟﺣد 
  ؛وﻣﻌﺎﻟﺟﺗﻬﺎﺣﺗواﺋﻬﺎاو ﻣﻧﻬﺎ 
  ؛اﻟﺣﻘﯾﻘﻲﻗﺗﺻﺎداﻻﺎﻟﻲ ﻣن ﺣﯾث اﻟﻌواﻗب اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺳﺗﻘراراﻻأن ﯾﻔﻬم 
.اﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾﺗﺻﺎﻋد ﻋﻠﻰ طوال ﺳﻠﺳﻠﺔ ﻣﺗﺻﻠﺔﺳﺗﻘراراﻻوﯾﻌﺗﻘد أن 
.7p ¸ medI ¸?ytilibatS laicnaniF si tahW ¸kedaS lA demahoM te A imoyabA ¸dowalA )– 1(
aidnI morF recnedivE nA-ytilibatS laicnaniF dna ecneiliseR emetsyS gniknaB ¸arawsenhgiV .ymawS )– 2(
,ynamreG ,)ARPM( evihcrA cEPeR lanosreP hcinuM ,ymonocE dna ssenisuB lanoitanretnI fo lanruoJ ¸gniknaB
.2P .3102
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اﻷﻣن وﯾﻌﺗﺑر إﻧذار ﻣﺳﺑﻘﺎ ﻟﻠﻣﺧﺎطر اﻧﻌدامﻫو  ﺳﺗﻘراراﻻﻛﺎن ﺗﻌرﯾﻔﻪ ﻟﻌدم (6002)nohihPأﻣﺎ 
ﻧﻌداماﻓراد واﻷﺳواق إﻟﻰ ﺣﺎﻟﺔ ﻣن اﻟﻧظﺎﻣﯾﺔ، وﯾﺣدث ﻫذا اﻷﺧﯾر ﻋﻧدﻣﺎ ﯾؤدي اﻟﺗﻔﺎﻋﻼت ﺑﯾن اﻟوﻛﻼء اﻷ
.(1)ﺑﺄﻛﻣﻠﻪﻗﺗﺻﺎداﻻﻋﻣوﻣﺎ، ﻣﻣﺎ ﯾؤﺛر ﻋﻠﻰ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺑﺄﻛﻣﻠﻪ وﯾﻧﺗﺷر ﻓﻲ ﺳﺗﻘراراﻻاﻷﻣن وﻋدم 
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺑﺄﻧﻪ ﺣﺎﻻت ﯾﺗﻌرض ﻓﯾﻬﺎ ﻋدد ﻛﺑﯾر ﻣن ﺳﺗﻘراراﻻﻋدم ( 6002) doowdna nellAوﻋرﻓﻪ 
زﻣﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﯾس ﻟﻬﺎ ﻣﺎ ﯾﺑرر ﺳﻠوﻛﻬم ﻓﻲ اﻷطراف، ﺳواء ﻛﺎﻧت ﻋﺎﺋﻼت أو ﻣؤﺳﺳﺎت أو ﺣﻛوﻣﺎت، ﻷ
.(2)اﻟﺳﺎﺑق ﺣﯾث ﺗﻛون ﺗؤﺛر ﻫذﻩ اﻷزﻣﺎت ﻋﻠﻰ اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻟﻛﻠﻲ
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾﺗﺿﻣن اﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ ﺳﺗﻘراراﻻاﻟﻣﺎﻟﻲ وﻋدم ﺳﺗﻘراراﻻﻣن ﺧﻼل ﻣﺎ ﺗم ﻋرﺿﻪ ﻟﺗﻌرﯾف 
(3):اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻرف ﻧﻘطﺗﯾن أﺳﺎﺳﯾﺗﯾن ﻫﻣﺎﺳﺗﻘراراﻻ
ﺧﻼل اﻹﺷراف ﻋﻠﻰ ﻣﻣﺎرﺳﺎت اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، ﺗﺟﻧﯾب ﻣﺧﺎطر اﻹﻓﻼس ﻟﻠﻣﺻﺎرف ﻣن-1
.وﺿﻣﺎن ﻋدم ﺗﻌﺛرﻫﺎ ﺣﻣﺎﯾﺔ ﻟﻠﻧظﺎم اﻟﻣﺻرﻓﻲ واﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻛﻛل
وﺿﻊ اﻟﻘواﻋد واﻟﺗﻌﻠﯾﻣﺎت اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺈدارة اﻟﻣوﺟودات واﻟﻣطﻠوﺑﺎت ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ﺳواء ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ -2
.ﻟﻠﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﻣﺣﻠﯾﺔ أو دوﻟﯾﺔ
ﺔ أو اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺗﻌﺗﺑر ذو أﻫﻣﯾﺔ وذﻟك ﻣن أﺟل ﺗطوﯾر ﻓﺎﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ﺳواء اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾ
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾﺟدون ﺳﺗﻘراراﻻأدوات اﻟﺗﺣﻠﯾل ووﺿﻊ اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت ﻟﻠﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ، ﻛﻣﺎ أن اﻟﺑﺎﺣﺛﯾن ﻓﻲ ﻣﻔﻬوم 
ﺳﺗﻘراراﻣﻌرﻓﺔ ﻓﻲ إﻋطﺎء ﺗﻌرﯾف ﯾﻠﻘﻰ ﻗﺑول اﻟﺟﻣﯾﻊ، وﻋﻠﻰ اﻟﻌﻣوم ﯾﻣﻛن اﻟﻘول أن اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻫو 
ﻟﻣوارد اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣن أﺟل ﻣواﺟﻬﺔ اﻟﺻدﻣﺎت واﻷزﻣﺎت اﻟﺗﻲ ﻗد ﯾﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻣﻊ ﺗﺧﺻﯾص ا
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف ﯾؤدي ﺑﻪ إﻟﻰ ﻋﺳر ﻣﺎﻟﻲ ﻣﻣﺎ ﯾؤدي إﻟﻰ ﺳﺗﻘراراﻻاﻟﻣﺻرف، وﺗرى اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ أن ﻋدم 
اﻟﻐﯾر ﺗﺟﺎﻩاودﯾوﻧﻪ ﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪاة اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﺗﻲ ﯾﻧﺟر ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻋدم ﻗدرة اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ ﺗﺳدﯾد ءﺿﻌف ﻓﻲ اﻟﻣﻼ
.إﻟﻰ اﻟﻔﺷل واﻹﻓﻼس ﻟﻠﻣﺻرفﻣﻣﺎ ﯾؤدي 
ruop noissim enu ¸eréicnanif étilibats aL ¸rinuoM adimS te ¸aléH iuoainiM ¸dizaY demahoM rahgmuoB )– 1(
.37p ¸medI ? lartnec euqnab al
.8p ¸medI ¸?ytilibatS laicnaniF si tahW, demmahoM kedaS lA te A inoyabA ¸ edwalA )– 2(
.045، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﻫوزان ﺗﺣﺳﯾن ﺗوﻓﯾق، –(3)
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:أﻫﻣﯾﺔ اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
أﻫﻣﯾﺔ اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻣن ﺧﻼل اﻟﻧظر ﻓﻲ اﻵﺛﺎر اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲ أﻓرزﺗﻬﺎ اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻛﻣن 
(1):ﻗﺗﺻﺎدي ﻛﻛل وأﻫﻣﻬﺎ ﻣﺎ ﯾﺄﺗﻲاﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺎﻟﻲ واﻹ
اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ، ﻓﻘد أﺷﺎر ﻗﺗﺻﺎداﻻ ﺳﺗﻘرارا دﻬداﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻘف ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﺿطراﺑﺎتاإن -1
أن اﻟﻧظم 8002وﺣﻣل ﻋﻧوان اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ 8002اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ اﻟذي ﺻدر ﻋﺎم ﻗﺗﺻﺎداﻻﺗﻘرﯾر ﻣﻧﺗدى 
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺿطرﺑﺔ وﺧﺎﺻﺔ أزﻣﺔ اﻟرﻫن اﻟﻌﻘﺎري اﻟﺗﻲ ﺗﻔﺎﻗﻣت ﻓﻲ أﻣرﯾﻛﺎ ﻓﻲ ﻣﻧﺗﺻف أواﺧر اﻟﻌﺎم اﻟﻣﺎﺿﻲ 
.ﻻﻗﺗﺻﺎد اﻟﻌﺎﻟﻣﻲا ﺳﺗﻘراراﺗﻣﺛل ﺗﺣدﯾﺎت ﻛﺑﯾرة ﯾؤﺛر ﻋﻠﻰ 
ﻟﻬذا ﻓﻘد طﺎﻟب اﻟﺗﻘرﯾر ﺑزﯾﺎدة اﻟﺗدﺧل ﻓﻲ أﺳواق اﻟﻣﺎل ﻟﺗﻘﻠﯾل ﺣدة اﻟﻣﺧﺎطر وﺗﺣﺳﯾن ﺣوﻛﻣﺔ اﻟﻧظﺎم 
اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ ﻣن ﺧﻼل ﺷﺑﻛﺔ ﻣﺳؤوﻟﯾن ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر، وأﻛد اﻟﺗﻘرﯾر ﻋﻠﻰ اﻟﺗرﻛﯾز اﻟﻣﺗزاﯾد ﻋﻠﻰ اﻷﺳواق 
ﻗد ﯾدﻓﻌﺎن اﻟﺣﻛوﻣﺎت واﻟﺷرﻛﺎت إﻟﻰ  8002م اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺿطرﺑﺔ واﻟﺗوﺗرات اﻟﺳﯾﺎﺳﯾﺔ اﻟﻣﺗﻔﺎﻗﻣﺔ ﻓﻲ ﻋﺎ
ﺗﺟﺎﻫل اﻟﻣﺧﺎطر اﻷﻗل إﻟﺣﺎﺣﺎ ﻣﺛل اﻟﺗﻐﯾرات اﻟﻣﻧﺎﺧﯾﺔ، وﻫذا ﻣن ﺷﺄﻧﻪ أن ﯾزﯾد ﻓﻲ ﺻﻌوﺑﺔ اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻣﺳﺗﻘﺑﻼ 
.ﻣﻊ ﻫذﻩ اﻟﻘﺿﺎﯾﺎ
ﻏﯾﺎب اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﯾؤﺛر ﻋﻠﻰ اﻟﻧﻣو اﻻﻗﺗﺻﺎدي، ﻓﻔﻲ ظل ﺗداﻋﯾﺎت زﻣن اﻟرﻫن اﻟﻌﻘﺎري اﻟﺗﻲ -2
أﻣرﯾﻛﺎ واﻣﺗدت إﻟﻰ ﻏﯾرﻫﺎ أﻋﺎد اﻟﺻﻧدوق اﻟﻧﻘد اﻟدوﻟﻲ اﻟﻧظر ﻓﻲ ﺗوﻗﻌﺎﺗﻪ ﺑﺷﺄن اﻟﻧﻣو اﻧطﻠﻘت ﺷرارﺗﻬﺎ ﻣن
ﻟﻬذا اﻟﻌﺎم واﻟﻌﺎم اﻟﻣﻘﺑل، ﻓﻔﻲ ﻣراﺟﻌﺗﻪ اﻟﺗﻲ أﺻدرﻫﺎ ﻓﻲ أﺑرﯾل ﻣن ﻫذا اﻟﻌﺎم، ذﻛر اﻟﺻﻧدوق ﻗﺗﺻﺎدياﻻ
ي، وﺑﺳﺑب أﻧﻪ ﻟﻛﻣﺎ زادت ﺣدة اﻷزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وطﺎﻟت ﻓﺗرة ﺑﻘﺎﺋﻬﺎ ﻛﻠﻣﺎ ﻗﻠت ﻣﻌدﻻت اﻟﻧﻣو اﻻﻗﺗﺻﺎد
ﺑدل %7.3اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ ﺑﻣﻌدل ﻗﺗﺻﺎداﻻأزﻣﺔ اﻟرﻫن اﻟﻌﻘﺎري وﺗداﻋﯾﺎﺗﻬﺎ ﯾﺗوﻗﻊ اﻟﺻﻧدوﻗﺎن ﻧﻣو ﺳﺗﻣرارا
وﺗﻌد ﻫذﻩ اﻟﺗﻘدﯾرات %8.3اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ ﺑﻣﻌدل ﻛﺎن ﻧﻣو9002، وﻓﻲ ﻋﺎم 7002ﺗﻘدﯾرات %9.4
ﻣﻲ ﻟﻬذا اﻟﻌﺎم وﻟﻠﻌﺎم اﻟﻣﻘﺑل اﻷﻛﺛر ﺗﻔﺎؤﻻ ﺣﯾث ﻫﻧﺎك ﺗﻘدﯾرات أﺧرى ﺗﺷﯾر إﻟﻰ اﺣﺗﻣﺎل ﻧﻣو اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻟﻌﺎﻟ
  .%3و % 5.2ﯾﺷﯾب ﺗﺗراوح ﺑﯾن 
اﻟﻣﺣﻠﻲ وﻋﻠﻰ اﻟﻣﺳﺗوى ﻗﺗﺻﺎداﻻاﻻﺿطراﺑﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﻧطﺎق واﺳﻊ ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى ﻧﺗﺷﺎرا-3
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ  ﺗﺣدث ﺗﺄﺛﯾرا ﻣﺗزاﯾدا ﻋﻠﻰ ﻛل ﻣن ﻗﻧوات اﻹﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ وﻏﯾر ﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻫﺗزازاتﻓﺎﻻاﻟﻌﺎﻟﻣﻲ، 
واﺳﻌﺔ اﻟﻧطﺎق وٕان ﻟم ﺗﺗﺣول ﺑﻌد ﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔاﺑﯾﻧﻣﺎ ﺗﺗزاﯾد اﻷدﻟﺔ ﻋﻠﻰ ﺣدوث ﺿﺎﺋﻘﺔ ﻗﺗﺻﺎدات  اﻟﻣﺗﻘدﻣﺔ ﻓﻲ اﻹ
اﻟﻣﻠكﺟﺎﻣﻌﺔ، ﻣﺟﻠﺔ  اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ،اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ، ﺗﺣﻠﯾل ﺗﺟرﯾﺑﻲأﺣﻣد ﻣﻬدي ﺑﻠواﻗﻲ، –(1)
.29-18، ص ص8002اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ،اﻟﻌزﯾز،ﻋﺑد
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ﻛﻣﺎ ﺗﻛﻣن أﻫﻣﯾﺔ اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻣن ﺧﻼل .إﻟﻰ أزﻣﺔ اﺋﺗﻣﺎن ﻣﻛﺗﻣﻠﺔ اﻟﻣﻼﻣﺢ ﺑﺳﺑب أزﻣﺔ اﻟرﻫن اﻟﻌﻘﺎري
ﻟﻲ، ﺣﯾث اﻟﻣﺎﺗدﻓق اﻻﺋﺗﻣﺎن ﻟدﻋم وﺗﻘوﯾﺔ اﻟﻧظﺎماﻟﺳﯾﺎﺳﺎت وٕاﺟراءات اﻟﺗﻲ ﯾﺗم اﺗﺧﺎذﻫﺎ ﺑﻣﻌﺎﻟﺟﺔ وﺗﺣﺳﯾن 
أن ﺗﻘوﯾﺔ اﻟﻣﯾزاﻧﯾﺎت اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ وﻧﻣﺎذج اﻟﻌﻣل ﻟدى اﻟﻣﺻﺎرف ﺗزﯾد ﻣن ﺗﺣﺳﯾن ﺛﻘﺔ اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن واﻟﺣد ﻣن 
اﻟﺗﺷﺗت اﻟﻣﺎﻟﻲ، وﺗﺣﺳﯾن ﻋرض اﻻﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣوﺟﻪ إﻟﻰ اﻟﻣﺷروﻋﺎت اﻟﺻﻐﯾرة واﻟﻣﺗوﺳطﺔ ذات اﻟﻣﻼءة، ﻣﻣﺎ 
ﻻﻧﺿﺑﺎط اﻟﺳوﻗﻲ وﯾزداد اﻹﻓﺻﺎح ﺳﯾﺳﺎﻋد ﻋﻠﻰ اﺳﺗﻌﺎدة اﻟﺛﻘﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﯾزاﻧﯾﺎت اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ وﺗﺣﺳﯾن ا
.(1)ﻣن ﺟﺎﻧب اﻟﻣﺻﺎرف وﯾﺗم إﺟراء ﻣراﺟﻌﺎت اﻧﺗﻘﺎﺋﯾﺔ ﻟﻠﺗﺣﻘق ﻣن ﺟودة اﻟﻣوﺟودات
وﻣﻧﻪ ﯾرﺗﺑط اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻرف ﺳواء اﻟﺗﻘﻠﯾدي أو اﻹﺳﻼﻣﻲ ﺑﺎﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ وﻣﻛوﻧﺎﺗﻪ 
ﻟذا ﻓﺎﻟﻣﺻﺎرف .ﺎرﺟﻬﺎداﺧل اﻟﻣﺻﺎرف أو ﺧﻛﺎﻧت واﻷﻧﺷطﺔ اﻟﻣرﺗﺑطﺔ ﺑﻪ ﻓﻬو ﻋرﺿﺔ إﻟﻰ اﻟﻣﺧﺎطر إذا 
ﺑﻧوﻋﯾﻬﺎ اﻟﺗﻘﻠﯾدي واﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻬﺎ اﻟﻘدرة ﻋﻠﻰ اﻟﺗﺣﻛم ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟداﺧﻠﯾﺔ ﻟﻬﺎ، ﻟﻛن ﯾﺻﻌب اﻟﺗﺣﻛم ﻓﻲ 
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺧﺎرﺟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗؤﺛر ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ
وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾﻣﻛن ﻗﯾﺎس ﻣدى ﺳﻼﻣﺔ واﺳﺗﻘرار اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺧﺎﺻﺔ اﻟﻣﺻﺎرف ﺑﻌدة طرق ﻟﻛن أﻓﺿﻠﻬﺎ
.وﻫو ﻣﺎ ﺳﻧﺗﻧﺎوﻟﻪ ﻓﻲ اﻟﻣطﻠب اﻟﻣواﻟﻲerocS-Zﻫو ﻧﻣوذج أﻧﺟﺣﻬﺎو 
:ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرفerocS-Zاﻷﺳﻠوب اﻟﻛﻣﻲ  إﻟﻰ ﻣدﺧل:اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﯾﻌﺗﺑر اﻹﻋﺳﺎر اﻟﻣﺎﻟﻲ أﺷد وأﺧطر ﻣن أزﻣﺔ اﻟﺳﯾوﻟﺔ، ﻷﻧﻪ ﯾﻌﻧﻲ أن ﻗﯾﻣﺔ أﺻول اﻟﻣﺻﺎرف أﻗل ﻣن 
ﻋﻠﻰ ﺧطوة ﻣن اﻹﻓﻼس، ﻓﻲ ﺣﯾن أن أزﻣﺔ اﻟﺳﯾوﻟﺔ ﻗد ﻟﻣﺻرفا ، ﻣﻣﺎ ﯾدل ﻋﻠﻰ أن(ﻣطﻠوﺑﺎﺗﻪ)اﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪ
ﺑﺄﻗل ﺗﻛﻠﻔﺔ ﻗد ﯾﺿطر اﻟﻣﺻرف إﻟﻰ اﻟﺗﺧﻠص ﻣن ﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪﺎﺑﻋﻠﻰ اﻟوﻓﺎء ( ﺣﺎﻟﯾﺔ)ﯾﺔ ﻧﺗﻌﻧﻲ ﻋدم اﻟﻘدرة اﻵ
.(2)أﺻوﻟﻪ ﺑﺄﻗل ﻣن ﻗﯾﻣﺗﻬﺎ اﻟﺣﻘﯾﻘﯾﺔ، ﻣﻣﺎ ﯾؤدي إﻟﻰ ﺧﺳﺎرة ﻏﯾر ﻣﻔﯾدة
:ﻌدة طرق ﻣﻧﻬﺎاﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﺧﺎص ﺑﺎﻟﻣﺻﺎرف ﺑﺳﺗﻘراراﻻوﯾﻣﻛن ﻗﯾﺎس 
.وﺳﯾﺗم اﻟﺗطرق إﻟﯾﻬﺎ اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث ﻣن اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲRaVاﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر -
.tseT ssertSاﻹﺟﻬﺎد ﺧﺗﯾﺎرا- 
.اﻟﻣﺻﺎرفﺳﺗﻘراراﻻﯾﻌﺗﺑر أﻓﺿل ﻧﻣوذج ﻟﻘﯾﺎس namtlAﻟـ  erocS-Zﻟﻛن ﻧﻣوذج 
.145، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق:ﻫوزان ﺗﺣﺳﯾن ﺗوﻓﯾق–(1)
، ﻗﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺳﻌودﯾﺔﺣﺳن ﺑﻠﻘﺎﺳم ﻏﺻﺎن، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم أﺣﻣد ﻗﻧدوز، –(2)
  .8صﺑدون ذﻛر اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ، ﺑدون ذﻛر اﻟﺳﻧﺔ، 
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  ﻲاﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻣﺻرﻓﺳﺗﻘراراﻻﻟﻘﯾﺎس erocS-Zﺗﻌرﯾف ﻧﻣوذج :اﻟﻔرع اﻷول
ﯾﻌد ﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﺻورة ﻣﺗطورة ﻣن ﻧﻣﺎذج اﻟﺗﺑوﯾب اﻟﺛﻧﺎﺋﻲ ذات اﻟﻧﺳب اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺗﻌﻘدة واﻟﺗﻲ 
اﻷﻣرﯾﻛﻲ namtlAواﻟذي وﺿﻌﻪerocS-Z، وﯾﻌد ﻧﻣوذج(1)ﺗﺳﺗﺧدم ﻓﻲ ﻗﯾﺎس واﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺎﻟﺗﻐﯾر اﻟﻣﺎﻟﻲ
ﻟﺧﻣﺳﺔ، وﻫﻲ ﻫذا اﻷﺳﻠوب ﻟﺗﺣﻠﯾل اﻟﻌواﻣل اﺳﺗﺧداماو طرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺗﻐﯾرات اﻟﻣﺗﻌددة ﺳﺗﺧداما 8691ﺳﻧﺔ 
، إن ﺗﺣﻠﯾل اﻟﺗﻣﺎﯾز وﻫو ﻧوع ﻣن (2)اﻟﺳﯾوﻟﺔ واﻟرﺑﺣﯾﺔ وﻗدرة اﻻﺳﺗرداد اﻟدﯾن واﻟراﻓﻌﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻘدرة اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ
، وأﻛﺛر ﻣن ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣﺗﻐﯾرات ﻋدة وﻓﻲ وﻗت ﺛﻧﯾناأﺳﻠوب ﻣﺗﻌدد اﻟﻣﺗﻐﯾرات اﻟﺗﻲ ﺗﺳﻣﺢ ﻟﻠﺗﻣﯾﯾز ﺑﯾن 
.(3)واﺣد
ﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ إﻋﺳﺎر اﻟﻣﺻرف وﯾﻌطﻰ ﻣﻘﯾﺎﺳﺎ ﺷﺎﺋﻌﺎ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﺳﻼerocS-Zوﺗﻣﺛل ﻧﺳﺑﺔ 
(4):ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
:ﺣﯾث
(AoR)ﯾﻣﺛل ﻣﺗوﺳط ﻋﺎﺋد اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ اﻷﺻول =μ
.اﻻﺣﺗﯾﺎطﺎت اﻟﻧظﺎﻣﯾﺔ واﻟﻌﺎﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﻷﺻول+ﯾﻣﺛل ﺣﻘوق اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن=K
.اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻠﻌواﺋد ﻋﻠﻰ اﻷﺻول=δ
ﺳﺎﺑﻘﺔ ﻛﺎﻵﺗﻲ ﻣﻊ اﻹﺷﺎرة إﻟﻰ أﻧﻪ ﯾﻣﻛن اﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣطﻠﻘﺔ ﻛﻣﺎ ﯾﻣﻛن ﻛﺗﺎﺑﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟ
ﻟﻠﻣؤﺷر أو أﺧذ اﻟﻠوﻏﺎرﯾﺗم اﻟطﺑﯾﻌﻲ ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣطﻠﻘﺔ وذﻟك ﻣن أﺟل ﺗﻣﻬﯾد اﻟﻘﯾم اﻟﻣطﻠﻘﺔ اﻟﺗﻲ ﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﻛون 
:(5)ﺳﺗﻘرارااﻗﯾﻣﺔ ﻣرﺗﻔﻌﺔ واﻟﻣﺻرف اﻟذي ﯾﺣﺻل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﻣﺔ أﻋﻠﻰ ﯾﻛون أﻛﺛر 
ﺟﺎﻣﻌﺔ ، ﻣﺟﻠﺔ ﺗﻧﻣﯾﺔ اﻟراﻓدﯾن ،ﻧﻣوذج ﻣﺣﺎﺳﺑﻲ ﻣﻘﺗرح ﻟﻠﺗﻧﺑؤ ﯾﺗﻐﯾر ﺷرﻛﺎت اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ، اﻟﻧﻌﺎﻣﻲﻋﻠﻲﺳﻠﯾﻣﺎن–(1)
.34، ص6002، 37 اﻟﻌدد، 72اﻟﻌراق،اﻟﻣﺟﻠداﻟﻣوﺻل، 
yerG eht gnisu yb esirpretne na rof sesirc laicnanif gnitsaceroF ¸gnoY-ivusT ¸ouG te iuH-iL ¸nehC )– 2(
54p ¸1102 ¸4 :ºN ¸54 2 lov ynamreG, knil knirpS¸ytitnauQ te ytilauQ lanruoJ ¸ledom gnitsaeroF erokraM
citnameS ¸dnatS od rehtihW :yetpurknaB etaroproC gniticiderP ¸A noyamuH ¸raD te nandaM .zizA )– 3(
.6P .3002 ,inU-emuayoR ¸ytisrevinU hguorobhguol cimonocE fo tnemtrapeD ,ralohcS
-7002 eht gnirud ssendnuoS s'knab lanoitnevnoC dna malsI, imaS demahoM ¸ibaN te alwahK sihkruoB )– 4(
.3P ,3102 ,2 :ºN 22 loV ¸ reiveslE lanruoJ scimonocE laienaniF fo weiveR ¸sisirc laicaniF 8002
¸tnemepoleveD cimonocE ¸pihsrenwo tnemnrevoG ¸arereP ¸lamirhS ¸yllukS lahciM¸neyugN ,hniL )– 5(
¸ecnaniF dna gnilnuoccA fo tnemetrapeD ¸ecnedive lanoitanretnI ytilibatS knaB dna ytiluQ noitalugeR
.51p ¸ailartsuA ¸ eilartsuA ¸ytisrevinU hsanoM
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:ﺣﯾث أن
.اﻟﻌﺎﺋد اﻷﺻول وﻫو ﻋﺑﺎرة ﻋن ﻣﺗوﺳط اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣوﺟودات اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ:AOR
.ﺣﻘوق اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﻧﺳﺑﺔ اﻷﺻل:AIE
.(1)اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻠﻌﺎﺋد ﻣﺗوﺳط اﻟﻣوﺟودات اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻣدة ﺧﻣﺳﺔ ﺳﻧوات:δ
66ﻣؤﺳﺳﺎت ﻗدرت ﺑـ ﻋﻠﻰ ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟEROCS-Zﻟﻬذا اﻟﻧﻣوذج  ﻲﺗطﺑﯾق اﻷوﻟاﻟوﻟﻘد ﺗم 
ﻏﯾر ﻧﺎﺟﺣﺔ، ﻣدرﺟﺔ ﻓﻲ اﻟﺑورﺻﺔ ﺣﯾث 33ﻣؤﺳﺳﺔ ﻧﺎﺟﺣﺔ واﻷﺧرى 33ﻣؤﺳﺳﺔ أﻣرﯾﻛﯾﺔ ﺣﯾث ﻣﻧﻬﺎ 
ﻛﺎﻧت ﺷدﯾدة اﻟﺧطورة وﻣن اﻟﻣرﺟﺢ أن ﺗﻔﻠس 88.1أﻗل erocS-Zأﺛﺑﺗت اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ أن اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﻗﯾﻣﺔ 
EROCS-Zﯾﻣﺔ ﻫﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت ﻧﺎﺟﺣﺔ أﻣﺎ ﻗ99.2أﻛﺑر ﻣن EROCS-Zأﻣﺎ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﻗﯾﻣﺔ 
.(2)(ﻣﻧطﻘﺔ رﻣﺎدﯾﺔ)ﻓﻬﻲ ﻧﺗﺎﺋﺞ ﻏﯾر ﻣؤﻛدة 99.2و   18.1اﻟﺗﻲ وﻗﻌت ﺑﯾن 
و اﻟﺷﻛل ﻋﻧد ﺣﺳﺎب ﻗﯾﻣﺗﻪ ﻻ ﺑد أن ﯾﻘﻊ ﺿﻣن واﺣد ﻣن ﺛﻼث ﻣﻧﺎطقEROCS-Zﯾﻌﻧﻲ أن 
:اﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾوﺿﺢ ذﻟك
erocs-zﯾوﺿﺢ ﻣﻧﺎطق ﺗﺻﻧﯾف ﻗﯾﻣﺔ :(2-6)ﺷﻛل رﻗم 
s'ledom EROCS-Z ,otreblA ¸inilaF te ardnasselA ¸ivonaD ,I drawdE ¸namtlA :ecruoS
fo lanruoJ¸noitartsinimda yrauidroartxe ot tcejbus seinapmoc nailati ot noitacilppa
.2p ¸5102 ,1 .oN ,32 .loV ,)noitacudE dna ecitcarP laicnaniF ylremroF( ecnaniF deilppA
serotces gnikoob uo noitazilarebil laicnanif fo tcapmI ¸nadgoB urarpaC te seirdnA suiraM nilA -)1(
-statÉ( ¸ e ecneicS fo yrarbiL cilbuP ,no solp ¸seirtnuoC naeporuE nretsae dna lartnec morf ecnamrofrep
3P .3 :ºn 3002 ¸8 loV, )sinU
nailatni ot noitacilppa s'ledom EROCS-Z ¸otreblA ¸inilaF te ¸ordnasselA ¸ivanaD ,I drawdE¸ namhtlA )– 2(
laicnaniF ylremroF( ecnaniF deilppA fo lanruoJ ¸noitartsinimda yranidroartxe ot tcejbud seinapmoC




ﻣؤﻛدةﻣﻧطﻘﺔ رﻣﺎدﯾﺔ ﻧﺗﺎﺋﺞ ﻏﯾر 
99.2<Z<18.1
اﻟﺧطورة ﻣﻧطﻘﺔ ﻣﻧﺧﻔﺿﺔ 
أي ﻧﺎﺟﺣﺔ
99.2>Z
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ﻣن أﺟل ﺗﺣدﯾد وﺿﻌﯾﺔ اﻟﻣﺻرف EROCS-Zﻬﺎ ﻗﯾﻣﺔ ﯾوﺿﺢ اﻟﺷﻛل اﻟﺳﺎﺑق اﻟﻣﻧﺎطق اﻟﺗﻲ ﯾﻘﻊ ﻓﯾ
.ﻟﻧﺎﺷطﺔ ﻓﻲ اﻟﻘطﺎع اﻟﻛﻠﻲ اﻟﻣﺻرﻓﻲﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻷﺧرى اﺳﺗﻘرارﻩاوﻣدى 
ﻓﺎﻟﻣﺻرف ﻓﺎﺷل وﻣن اﻟﻣﺣﺗﻣل (18.1<Z)18.1أﻗل أو ﺗﺳﺎوي EROCS-Zإذا ﻛﺎﻧت ﻗﯾﻣﺔ -
.أن ﯾﻔﺷل وﯾﻔﻠس وﻫو ﻏﯾر ﻗﺎدر ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺗﻘرار
ﻓﺎﻟﻣﺻرف ﻧﺎﺟﺢ وﻗﺎدر ﻋﻠﻰ (99.2 >Z)99.2أو ﺗﺳﺎوي أﻛﺑرEROCS-Zإذا ﻛﺎﻧت ﻗﯾﻣﺔ -
.اﻻﺳﺗﻣرار أي ﻣﺳﺗﻘر ﻣﺎﻟﯾﺎ
ﻓﺎﻷﻣر ﯾﺻﻌب ﺗﺣدﯾدﻩ إذا ﻛﺎن 99.2وأﻗل ﻣن 18.1أﻛﺑر ﻣن EROCS-Zإذا ﻛﺎﻧت ﻗﯾﻣﺔ -
اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﻓﺷل أو أﻧﻪ ﺳﯾﺗﺟﺎوزﻩ، ﻟذا ﻣن اﻷﻓﺿل إﻋﺎدة دراﺳﺔ ﻫذا اﻟﻣﺻرف ﻟذﻟك ﺗﺳﻣﻰ 
.ﺑﺎﻟﻣﻧطﻘﺔ اﻟرﻣﺎدﯾﺔ
EROCS-Zﻟـ اﻻﻧﺣداراﻟﻣﺣددات اﻟﺗﻲ ﺗؤﺛر ﻋﻠﻰ داﻟﺔ :رع اﻟﺛﺎﻧﻲاﻟﻔ
ﻣﺟﻣوﻋﺎت اﻟﻣﺗﻐﯾرات ﻣﻧﻬﺎ ﻣﺎ ﯾرﺗﺑط ﺑﺎﻟﻣﺻرف وﻫذا ﻣﺎ EROCS-Zاﻟﻣﺎﻟﻲ ﺳﺗﻘراراﻻﯾﺗﺄﺛر ﻧﻣوذج 
ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻻﺣﯾث ﺗﺗﻣﺛل ﻣﺣددات .وﻣﺎﻟﯾﺔ وﻛﻠﯾﺔﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﯾﺗﺻل ﺑﺎﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ وﻣﻧﻬﺎ ﻋﻼﻗﺔ ﺑﻣﺗﻐﯾرات 
(1).ﻌدل اﻟﻧﻣو اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟﺣﻘﯾﻘﻲ، ﻧﺳﺑﺔ اﻟﺗﺿﺧم، وﺑﻌض ﻣﺗﻐﯾرات اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻛﻠﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻛﻠﯾﺔ ﻓﻲ ﻣ
ﻣﺟﻣوع اﻷﺻول ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ EROCS-Zأﻣﺎ اﻟﻣﺣددات اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺗﺗﻛون ﻣن ﺧﻣﺳﺔ ﻣﺗﻐﯾرات، ﻣؤﺷر 
، وﺷﺑﻪ ﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺗﺷﻐﯾل إﻟﻰ اﻟدﺧل ()ﻟﻠﻣﺻرف اﻟﺗﻘﻠﯾدي أو ﻧﺳﺑﺔ اﻟﻧﺷﺎطﺎت اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ
.()دﺧلوﺗﻧوع اﻟ
lhadanifreHوﺗﺗﻛون ﻣﺣددات اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﻣن ﺛﻼث ﻣﺗﻐﯾرات ﻧﺟد أوﻻ ﻣؤﺷر 
اﻟذي ﯾﻘﯾس ﺗﻧﺎﻓﺳﯾﺔ اﻟﻣﺻﺎرف، ﺗﺗراوح ﻗﯾﻣﺗﻪ ﺑﺎﻟﻣﺳﺗوى (lhadanifreH fo mehtiragol)
رﺑت اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻣن ﻋﻠﻰ ﻗﻠﺔ اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺔ، ﺑﯾﻧﻣﺎ ﻛﻠﻣﺎ اﻗﺗ تدﻟ 00001، ﻛﻠﻣﺎ اﻗﺗرﺑت اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻣن 00001و  0ﺑﯾن 
.(2)ﻣﺳﺗوى اﻟﻣﻔردات ﻋﻠﻰ ﻗوة اﻟﻣﻧﺎﻓﺳﺔ
.01، 9، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺣﺳن ﺑﻠﻘﺎﺳم ﻏﺻﺎن، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم أﺣﻣد ﻗﻧدوز، –(1)
.ﺑدﺧل اﻟﺗﻣوﯾل، وﯾﺳﺗﺑدل ﻣﺻﺎرﯾف اﻟﻔﺎﺋدة ﺑﻣﺻﺎرﯾف اﻟﺗﻣوﯾل(اﻟﻌﻣوﻻت)ﯾﺗم اﺳﺗﺑدال دﺧل اﻟﻔﺎﺋدة-()
إﺟﻣﺎﻟﻲ دﺧل اﻟﺗﺷﻐﯾل/ﻣداﺧﯾل اﻟﺗﺷﻐﯾل اﻷﺧرى-ﺻﺎﻓﻲ دﺧل اﻟﻌﻣوﻻت-1:ﻟدﺧل اﻵﺗﻲﺑﺣﺳب ﺗﻧوع ا-()
¸evitcepsrep labolgA :gniknab lanoitnevnoC dna cimalsI ni noitidnoC ervitepmoC ¸kruT amiR ¸ssirA )– 2(
.301p ,0102 ,3:ºn 91 lov , sinU-statÉ , snaelrO weN fo ytisrevinU ¸euqimonocE laicnaniF fo weiveR
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ﺛﺎﻧﯾﺎ ﻧﺟد ﺣﺻﺔ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣن اﻟﺳوق اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ وﻫﻲ ﻧﺳﺑﺔ اﻷﺻول ﻟﻠﻣﺻﺎرف 
اﻟوداﺋﻊ، ﺣﯾث ﺗﻌﺗﺑر ﻋن ﻧﺳﺑﺔ ﻋﺗﺑﺎرﺎﺑاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ إﻟﻰ ﻣﺟﻣوع أﺻول اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ وﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎﺑﻬﺎ 
.طﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲوداﺋﻊ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ إﻟﻰ ﻣﺟﻣوع وداﺋﻊ اﻟﻘ
وﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺣددات .(1)وﺗﻌﺗﺑر ﺛﺎﻟﺛﺎ اﻟﻣﺗﻐﯾر اﻟﺻوري ﻹﺑراز وﺟود اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ
ﺣﺳب اﻟﻣﻌﺎدﻟﺔ EROCS-Zﻛﺗب ﻧﻣوذج [اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺳﺗﻘراراﻻﻣؤﺷر 
(2):اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
ع ﺗﻣﺛل ﻣﺗﻐﯾرات اﻟﻘطﺎtiMﻣﺗﻐﯾرات اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ 1-tiSﻣﺗﻐﯾرات ﻣﺻرﻓﯾﺔ، 1-tiBﺣﯾث ﺗدل 
ﻛﻣﺗﻐﯾر ﺻوري ﻹﺑراز ﺗﺄﺛﯾر اﻟﻣﺻﺎرف ﻋﻠﻰ ﻣؤﺷر اﻹﻋﺳﺎر اﻟﻣﺎﻟﻲ iDاﻟﻛﻠﻲ وﺗﺳﺗﺧدم أﯾﺿﺎﻗﺗﺻﺎداﻻ
.اﻷﺧطﺎء اﻟﻌﺷواﺋﯾﺔ ﻏﯾر ﻣﺷﺎﻫدةtiE، وﯾﻣﺛل iﻟﻠﻣﺻرف
ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ EROCS-Zاﻟﻣﺎﻟﻲ ﺳﺗﻘرارﻻاﻧﻣوذج ﺗﻌدﯾل:اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻟث
اﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﺳﺗﻘراراﻻﻌﺗﺑر أﻫم اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺗﺧدم ﻟﻘﯾﺎس درﺟﺔ ﯾEROCS-Zﺗطرﻗﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ أن ﻧﻣوذج 
ﻓﻲ  ﺿطراباﻟﻠﻣﺻﺎرف، ﺣﯾث أﻧﻪ ﯾزداد ﻣﻊ زﯾﺎدة اﻟرﺑﺣﯾﺔ ورأس اﻟﻣﺎل وﯾﻧﺧﻔض ﻋﻧدﻣﺎ ﯾﻛون ﻫﻧﺎك، 
ﻓﺈن ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻧﻣوذج (AOR)اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻠﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ اﻷﺻول ﻧﺣرافاﻻﻗﯾﻣﺔ رﺗﻔﻌتااﻟﻌواﺋد، أي ﻛﻠﻣﺎ 
.اﻟﻔﺷل اﻟﻣﺎﻟﻲ واﻟﻌﻛس ﺻﺣﯾﺢﺣﺗﻣﺎلارﯾﺑﺔ ﻣن ﺗﻧﺧﻔض ﯾﻌﻧﻲ أن اﻟﻣﺻﺎرف ﻗ
اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق إﻟﯾﻬﺎ EROCS-Zﻓﻔﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺳﻧﺣﺎول ﻣﻧﺎﻗﺷﺔ ﺗﻌدﯾﻼت اﻟﺗﻲ ﺗﻣس اﻟﺻﯾﻐﺔ 
.ﺳﺎﺑﻘﺎ ﻟﻛﻲ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
.01، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺣﺳن ﺑﻠﻘﺎﺳم ﻏﺻﺎن، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم أﺣﻣد ﻗﻧدوز، –(1)
sisylanA laciripmE nA stilibatS laicnaniF dna skenab cimalsI ¸eseH ¸okieH te kahiC ¸nitraM )– 2(
.8p ¸8002, dnuF yratenoM lanoitanretnI :repap gnikrow FMI ed 61 à 8 semuloV,¸dnuF yrateuoM lanoitanretni
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.ﺻﯾﻐﺔ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ:اﻟﻔرع اﻷول
ﺎر ﻣﺗطﻠﺑﺎت ﻓﻘﻪ اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت ﻓﻲ اﻟﺷرﯾﻌﺔ ﯾﻌﺗﺑر اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ذو ﺧﺻوﺻﯾﺔ ﻓﻬو ﯾﻌﻣل ﻓﻲ إط
ﻣن ﺧﻼل ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻟوداﺋﻊ ﺑﺄﻧواﻋﻬﺎ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ وﺧﻠطﻬﺎ )اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، وﯾﻘوم ﺑﺗﻠﻘﻲ اﻷﻣوال وﺗﺟﻣﯾﻊ اﻟﻣدﺧرات 
وﻓق ﻣﺟﻼت وﺻﯾﻎ وأﻧﺷطﺔ اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﺳﺗﺛﻣﺎرﻫﺎاوٕاﻋﺎدة (ﺷرﯾﻛﺎﻋﺗﺑﺎرﻩﺎﺑﻣﻊ أﻣواﻟﻪ وﻣواردﻩ اﻟﺧﺎﺻﺔ 
.(1)ﻣﺗﻌددة
ل اﻟﻣﺻرﻓﻲ، ﻓرأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﯾﻌﺗﺑر ﺧط اﻟدﻓﺎع اﻷول ﻋن اﻷﻣوال ﻣن ﺧﺻوﺻﯾﺔ اﻟﻌﻣﻧطﻼﻗﺎوا
ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣن اﻟﻣودﻋﯾن  ﻷن ،ﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔﻟاﻟﻣودﻋﯾن ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ 
ﻣن رﺑﺢ ﺳﺗﺛﻣﺎرياﻻاﻟﻣطﻠﻘﺔ أو ﻣﻘﯾدة ﯾﺷﺎرﻛون ﻓﻲ ﺗﺣﻣل ﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻧﺷﺎط ﺳﺗﺛﻣﺎراتاﻻأﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت 
ﻛﻣﺎ أن اﻹﯾرادات اﻟﺗﻲ ﯾﺣﻘﻘﻬﺎ اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣن اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻘوم ﺑﻬﺎ، ﻣﻧﻬﺎ ﻣﺎ ﯾﻛون .(2)وﺧﺳﺎرة
ﺧﺎﺻﺎ ﺑﺎﻟﻣودﻋﯾن ﻣن أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح واﻟﻣﺣﻘﻘﺔ ﻣن اﺳﺗﺧدام اﻟوداﺋﻊ ﻓﻲ 
ﺗﻘدﯾم اﻟﺧدﻣﺎت ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻣوﯾل واﻻﺳﺗﺛﻣﺎر وﻣﻧﻬﺎ ﻣﺎ ﯾرﺗﺑط ﺑﺄﺻﺣﺎب رأس اﻟﻣﺎل ﻛﺎﻹﯾرادات اﻟﻧﺎﺟﻣﺔ ﻋن 
.(3)اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻠزﺑﺎﺋن ﻋﻣوﻣﺎ
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻻ ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻪ ﺑﺻﯾﻐﺗﻪ اﻟﻣﺗﻌﺎرف ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻓﻲ ﺳﺗﻘراراﻻوﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ورد ﻓﺈن ﻣﻘﯾﺎس 
اﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ ﺧﺻوﺻﯾﺔ اﻟﺻﯾﻐﺔ ﻣﻊﻋﻠﻰ ﻫذﻩ  ﺑﻌض اﻟﺗﻌدﯾﻼتاﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ وٕاﻧﻣﺎ ﯾﺟب إﺟراء 
.اﻟﻧﻣوذج
:ﻟﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲEROCS-Zت ﻋﻠﻰ ﻧﻣوذج ﻼاﻟﺗﻌدﯾ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﯾﻣﻛن ﺗﻌدﯾل ﻫذﻩ ،:ﻌرف ﺑﺎﻟﺷﻛل اﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗﻲ ﺗاﻟ  EROCS-Zﻟدﯾﻧﺎ ﺻﯾﻐﺔ 
اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣن وﺟﻬﺔ ﺳﺗﻘراراﻻ، أﺣدﻫﺎ ﯾﻘﯾس درﺟﺔ ﺛﻧﯾنااﻟﺻﯾﻐﺔ وﺗﺣوﯾﻠﻬﺎ إﻟﻰ ﺻﯾﻐﺗﯾن 
واﻟﺗﻲ ﻧرﻣز ﻟﻪ ﺑﺎﻟرﻣز ﻧظر أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح
واﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر ﺳﺗﻘراراﻻﻵﺧر ﯾﻘﯾس درﺟﺔ او  
اﻟدراﺳﺎتﺳﻠﺳﻠﺔﻣﺟﻠﺔ،ﻣدﺧل ﻣﺣﺎﺳﺑﻲ ﻣﻘﺗرح ﻟﻘﯾﺎس وﺗوزﯾﻊ اﻷرﺑﺎح ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻋﻠﻲ ﻋﺑد اﷲ ﺷﺎﻫﯾن، –(1)
.892-792، ص ص 5002، 1، اﻟﻌدد31اﻟﻣﺟﻠد اﻟﻣدﯾﻧﺔ اﻟﻣﻧورة ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ ،اﻹﻧﺳﺎﻧﯾﺔ
 ﻊﻣرﺟ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺗﻘﻧﯾﺎتاﺳﺗﺧدامﻋﺑد اﻟﺣﻲ،ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد–(2)
.36، صﺳﺎﺑق
.321، صﻧﻔﺳﻪﻣرﺟﻊ اﻟ –(3)
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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ﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ أﺳﻬم اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻣن أﺻﺣﺎب رأس اﻟﻣﺎل ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ أو اﻟراﻏﺑﯾن ﻓﻲ اﻻ
اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻟذي ﯾرﻣز ﻟﻪ ﺑﺎﻟرﻣز
.(1)
اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﺧﺎص ﺑﺄﺻﺣﺎب EROCS-Zﻟﻣﺎﻟﻲ ا ﺳﺗﻘراراﻻﻧﻣوذج : وﻻأ
(tnevoccA tnemtsevnI gnirahS tiforP()AISP)ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح 
اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲﺳﺗﺛﻣﺎراﻻاﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﺧﺎص ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺳﺗﻘراراﻻإن ﻧﻣوذج 
اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺗﺣﻘﻘﺔ ﻷﺻﺣﺎب ﻫذﻩﺳﺗﻘراراﻻد إﻟﻰ ﻗﯾﺎس درﺟﺔ ﻬﯾاﻷرﺑﺎح
ﻋﺗﺑﺎراﻻاﻟﺣﺳﺎﺑﺎت، وﯾﺗم ﺣﺳﺎﺑﻪ ﻣن ﺧﻼل إﻋﺎدة ﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ اﻷﺻول ﺑﺣﯾث ﯾﺄﺧذ ﺑﻌﯾن 
اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح، ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻﺻﺎﻓﻲ اﻷرﺑﺎح اﻟﻣﺣﻘﻘﺔ ﻣن اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن أﻣوال أﺻﺣﺎب 
(2):اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﺳﺗﺧدامﺎﺑوﯾﺗم ﺣﺳﺎﺑﻬﺎ 
:ﺣﯾث أن
اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﺧﺎص ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺳﺗﻘراراﻻ ﻧﻣوذج:
.ﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎحﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻ
.اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎحﺗﺛﻣﺎرﺳاﻻﺗﻣﺛل ﺣﺟم اﻷﺻول اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن ﻗﺑل أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت :
ﻟﺔ ﻣن ﺗﻣﺛل ﻧﺳﺑﺔ ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻷﺻﺣﺎب اﻟﻣﺻرف إﻟﻰ إﺟﻣﺎﻟﻲ ﺣﺟم اﻷﺻول اﻟﻣﻣو :
ﺣﯾث ﻛﻠﻣﺎ زادت ﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ ﻓﺈن رأس ﻣﺎل اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ،ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح
أﻛﺛر ﻗدرة ﻋﻠﻰ ﺗﺣﻣل أﺧطﺎء إدارة اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ اﻟﺗﻲ ﯾﺗرﺗب ﻋﻠﯾﻬﺎ ﺗﻘﺻﯾر ﻓﻲ إدارة أﻣوال ﺣﺳﺎﺑﺎت 
ذﻩ اﻷﻣوال وﻋﻠﯾﻪ ﺗﻌوﯾض اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﻓﺈن اﻟﻣﺻرف ﯾﺗﺣول إﻟﻰ ﺿﻣﺎن ﻟﻬﺳﺗﺛﻣﺎراﻻ
.أﺻﺣﺎﺑﻬﺎ ﻋن ﻣﻘدار اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻣﺗﺣﻘﻘﺔ ﻓﯾﻬﺎ
اﻟﻣرﺟﻊ ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺗﻘﻧﯾﺎتاﺳﺗﺧدامﻋﺑد اﻟﺣﻲ،ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد–(1)
  .421 ص، اﻟﺳﺎﺑق
  .521ص، ﻧﻔﺳﻪاﻟﻣرﺟﻊ –(2)
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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.ﺗﻣﺛل ﺣﺟم اﻷﺻول اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن ﻗﺑل أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح:
اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﺑﺄﺻﺣﺎباﻟﺧﺎﺻﺔ اﻷﺻولﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ :
.اﻷرﺑﺎحاﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ 
ﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ اﻷﺻول اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻ: δ
.اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح
وﯾﺣﺳب ﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﻟﻣدة ﻻ ﺗﻘل ﻋن ﺧﻣس ﺳﻧوات وذﻟك ﻣن أﺟل أن ﺗﻛون دﻻﻟﺗﻪ أﻛﺛر وﺿوﺣﺎ 
ﺧﺎص أن اﻟﺗﺷﺗت ﻓﻲ ﻣﻌدل اﻟﻔﺎﺋدة ﻋﻠﻰ اﻷﺻول اﻟﺳﺗﻘراراﻻﻷن طول اﻟﻣدة ﯾﻌﻛس ﺑﺷﻛل أﻛﺑر درﺟﺔ 
.ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح
ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﺧﺎص ﺑﺄﺻﺣﺎب أﺳﻬم رأس EROCS-Zاﻟﻣﺎﻟﻲ ﺳﺗﻘراراﻻﻧﻣوذج :ﺛﺎﻧﯾﺎ
()rotsevnI eredloherahSﻓﻲ ﻫذﻩ اﻷﺳﻬم ﺳﺗﺛﻣﺎرﺑﺎﻻاﻟﻣﺎل أو اﻟراﻏﺑﯾن 
ﻲ اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻓ( ﺔﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾ)اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﺧﺎص ﺑﺄﺻﺣﺎب رأس اﻟﻣﺎل ﺳﺗﻘراراﻻإن ﻧﻣوذج 
ﻓﻲ أﺳﻬﻣﻪ وﻧرﻣز ﻟﻪ ﺑﺎﻟرﻣز ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻإﻣﻛﺎﻧﯾﺔ  ﻟﻬماﻟذي  أو اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن
ﻓﻲ اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺗﺣﻘﻘﺔ ﻟﺣﻣﻠﺔ ﺳﺗﻘراراﻻﯾﻬدف إﻟﻰ ﻗﯾﺎس درﺟﺔ 
أﺳﻬم اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ واﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻓﯾﻬﺎ، وﯾﺗم ﺣﺳﺎﺑﻪ ﻣن ﺧﻼل إﻋﺎدة ﺣﺳﺎب ﻧﺳﺑﺔ اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ 
اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔواﻻﺻﺎﻓﻲ اﻷرﺑﺎح اﻟﻣﺣﻘﻘﺔ ﻣن اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﻋﺗﺑﺎراﻻﺧذ ﺑﻌﯾن اﻷﺻول ﺑﺣﯾث ﺗﺄ
ﻣن ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ وﯾﺿﺎف إﻟﯾﻬﺎ ﻣﺗوﺳط ﻣﻌدل اﻟﻧﻣو اﻟﺳﻧوي ﻓﻲ ﺻﺎﻓﻲ اﻷرﺑﺎح اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺣﻘوق 
ﺗم اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻧﺳﺑﺔ ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ إﻟﻰ إﺟﻣﺎﻟﻲ اﻷﺻول اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن أﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ وﯾ
:اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﺳﺗﺧدامﺎﺑﺣﺳﺎﺑﻬﺎ 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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:ﺣﯾث أن
ﯾﻣﺛل ﻧﻣوذج اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ :
ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ أو اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن اﻟذﯾن ﯾﻘﯾﻣون (ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ)اﻟﺧﺎص، ﺑﺄﺻﺣﺎب رأس اﻟﻣﺎل 
.إﻣﻛﺎﻧﯾﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ أﺳﻬﻣﻪ
.ﺗﺣﻘﻘﺔ ﻷﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔﺗﻣﺛل ﺻﺎﻓﻲ اﻟﻌواﺋد اﻟﻣ:
.ﺗﻣﺛل ﺣﺟم اﻷﺻول اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن ﻗﺑل أﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ:
.ﻧﺳﺑﺔ ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ إﻟﻰ إﺟﻣﺎﻟﻲ اﻷﺻول اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن أﺻﺣﺎب اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ:
ﻣﺗوﺳط ﻣﻌدل اﻟﻧﻣو اﻟﺳﻧوي ﻓﻲ ﺻﺎﻓﻲ اﻷرﺑﺎح اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب :
ﻠﻣﺎ زادت ﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ ﻛﻠﻣﺎ ﻛﺎن اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ أﻛﺛر ﻧﺷﺎطﺎ ورﺑﺣﯾﺔ وأﻛﺛر ﻧﻣوا ﺣﯾث ﻛ.ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ
ﺳﺗﻘرارﯾﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ وﯾﺗﺣﻣل اﻟﺻدﻣﺎت اﻟﺗﻲ ﻗد ﯾﺗرﺗب ﻋﻠﯾﻬﺎ ﺗﻘﺻﯾر ﻓﻲ إدارة أﻣوال اوﻣﻧﻪ ﯾﺻﺑﺢ أﻛﺛر ﻣﺗﺎﻧﺔ و 
ﯾﻪ ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾﻛون اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﺿﻣﺎن ﻟﻬذﻩ اﻷﻣوال وﻋﻠ
.ﺗﻌرﯾض أﺻﺣﺎﺑﻬﺎ ﻋن  ﻣﻘدار اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ
وﻓﻲ ﻛﻼ اﻟﻧﻣوذﺟﯾن اﻟﺳﺎﺑﻘﯾن ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار واﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﯾﺟب ﻣﻘﺎرﻧﺔ 
وذﻟك ﺳﺎﺑﻘﺎ، إﻟﯾﻬﺎاﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق EROCS-Zﻗﯾﻣﺗﻬﻣﺎ اﻟﺗﻲ ﯾﺗم ﺣﺳﺎﺑﻬﺎ ﯾﺟب إﺳﻘﺎطﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺟﺎل ﻗﯾم 
ﻓﺈن اﻟﻣﺻﺎرف ﺷدﯾدة اﻟﺧطورة 88.1ﻣن لأﻗ  EROCS-Zﻗﯾم ﻛﺎﻧت إذاﺣﯾث اﻟﻣﺻرف،ﻟﻣﻌرﻓﺔ ﺣﺎﻟﺔ
ﻓﻬذﻩ اﻟﻣﺻﺎرف  99.2و  18.1ﻣﻧﺣﺻرة ﺑﯾن EROCS-Zﻛﺎﻧت ﻗﯾﻣﺔ  إذا أﻣﺎﺳﺗﻔﻠس، وﻣن اﻟﻣرﺟﺢ أﻧﻬﺎ
ﻓﻬذﻩ اﻟﻣﺻﺎرف ﻧﺎﺟﺣﺔ ﻓﻲ ﻋﻣﻠﻬﺎ 29.2أﻛﺑر ﻣن EROCS-Zﻛﺎن   إذا أﻣﺎﻏﯾر ﻣﺗﺄﻛدة ﻣن وﺿﻌﯾﺗﻬﺎ، 
.اﻟﻣﺻرﻓﻲ
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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:ksiR eulaV)RaV(اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر وذجﻧﻣ:اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث
ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻻﺗﻌﺗﺑر اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻣن أﻫم اﻟﻧﻣﺎذج ﻟﻘﯾﺎس ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ 
ﻟﻠﻣﺻﺎرف وﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺑﺣث ﺳﻧﺣﺎول إﻋطﺎء ﻣﻔﻬوم ﻟﻬﺎ وﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎﺑﻬﺎ وﻛﯾﻔﯾﺔ ﻧﻣذﺟﺗﻬﺎ وﻣﺎ ﻫﻲ اﻟﺗﻌدﯾﻼت 
  .ﺔاﻟواﺟﺑﺔ ﻣن أﺟل ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾ
:RaVﻧﻣوذج اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻣﻔﻬوم :اﻟﻣطﻠب اﻷول
.ﺳﺗﺧداﻣﻬﺎاوﻫﻲ ﻣﺟﺎﻻت RaVﺳﻧﺣﺎول ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺗﻌرﯾف ﻧﻣوذج اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
RaV )ksiR-ta-eulaV(اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﺗﻌرﯾف:اﻟﻔرع اﻷول
ﺧﻼل ﺗﺟدﯾد ﻣﻘدار ﻧﻣوذج ﯾﻘﯾس ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق ﻣن أﻧﻬﺎﻋﻠﻰ  اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطرﺗﻌرف 
ﻣﻌﯾن ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﺗﻐﯾرات ﻓﻲ أﺳﻌﺎر اﻟﺳوق ﺣﺗﻣﺎلاﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﺣﻔظﺔ ﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ ﻣﻊ ﻧﺧﻔﺎضا
، ﻓﻬﻲ ﺗﻌﻧﻲ اﻟﺧﺳﺎرة (1)%1اﻟﻣﺣدد ﻫو ﺣﺗﻣﺎلﻓﺎﻻوأﺳﻌﺎرﻫﺎ ﻓﻣﺛﻼ إذا ﻛﺎﻧت اﻟﻔﺗرة اﻟزﻣﻧﯾﺔ اﻟﻣﺣددة ﯾوم واﺣد 
.(2)د ﻣﺳﺗوى ﺛﻘﺔ ﻣﻌﯾنﻋﻧﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻻاﻟﻘﺻوى اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﺗوﻗﻊ ﺣدوﺛﻬﺎ ﺧﻼل ﻓﺗرة 
ﻓﻬو ﻧﻣوذج ﯾﺳﻌﻰ إﻟﻰ ﻗﯾﺎس اﻟﺣد اﻷدﻧﻰ  ﻣن اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻷﺻل ﻣﻌﯾن ﻋﻧد ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ 
ﻌﺗﺑر ﺗﻘدﯾر ﻛﻣﻲ ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻘﺻوى ﻛﻣﺎ ﺗ، (3)%(99، %79، %59:ﻣﺛﺎل)وﻋﻧد ﻣﺳﺗوى ﻣﻌﯾن ﻣن اﻟﺛﻘﺔ 
.(4)وﻋﻧد ﻣﺳﺗوى ﺛﻘﺔ ﻣﺣددة داﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن ﺧﺳﺎرﺗﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﺣد
ﻫﻧﺎك ﻋدة ﻣﺻطﻠﺣﺎت أطﻠﻘت ﻗﺑل اﻟﺗوﺻل إﻟﻰ ﻣﺳﻣﻰ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر وﺧﺻوﺻًﺎ أﺛﻧﺎء و 
، )RaD/ ksiR-ta– ralloD(اﻟﻣﻌرض ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻣن اﻟﻘرض اﻟﻣﺎﺿﻲ ،وﻫﻲ اﻟدوﻻر ﻓﺗرة اﻟﺗﺳﻌﯾﻧﺎت
¸weiveR yciloP cimonocE ¸atad lacirotaib gnisU sledom ksiR ta eulaV fo noitaulavE ¸llyrraD¸skcirdneH )– 1(
.04p ¸1ºn ¸2 loV ¸7991 ,kroY weN FO knaB evreseR laredeF
oiloftrop rof noitacilpmI :ksiR fo erusaem a sa RaVC ,M erdnacselA¸ atsitpaB te.J ¸nodroG ¸rednaxelA )– 2(
ro 843424=tcartsba/moc.nrss//:sptth :NRSS ta elbaliavA .532 .oN repaP ecnerefnoC noitceleS
.3p ¸3002 ¸ 843424.nrss/9312.01/gro.iod.xd//:ptth
WEN :sisirc laicnanif eht fo tuo dna ni tnemeganam ksiR tiderC.adniL ¸nellA te ynohtnA .srednuaS )– 3(
.48p ¸0102 ¸snoS dna yeliW nhoJ ¸smgidarap rehto dna ksir ta eebav ot sehcaorppa
، اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻣرﺟﻊ ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ–(4)
.501، صﺳﺎﺑق
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-ta-emocnI(طر و اﻟدﺧل اﻟﻣﻌرض ﻟﻠﺧ،)RaC/ksir-ta-llatipaC(اﻟﻣﻌرض ﻟﻠﻣﺧﺎطراﻟﻣﺎل ورأس
، RaE/ksiR-ta-sgninraE()، و اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر)RaE/ksiR
.)RaV/ksiR-ta-eulaV(و أﺧﯾرا اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر 
)RaD(، ﺣﯾث ﻣﺎ ﯾﺧص ﻣﺻطﻠﺢ (اﻟﻣﻌرض ﻟﻠﻣﺧﺎطر)ﯾﻌرف ﺑـــوﺟﻣﯾﻌﻬﺎ اﻋﺗﻣدت ﻋﻠﻰ ﻣﺎ
)RaC(ﻣﺻطﻠﺢ أﻣﺎاﻟدوﻟﯾﺔ،اﻷﻋﻣﺎلﻣؤﺳﺳﺎت ﻓﻘد أﻧﺗﻘد ﺑﺄﻧﻪ ﻣﺻطﻠﺢ إﻗﻠﯾﻣﻲ ﻻ ﯾﺷﻣل ﺟﻣﯾﻊ
ﻓﻘد اﻧﺗﻘد ﺑﺎن ﺑﻌض ﺗطﺑﯾﻘﺎﺗﻪ ﻟم ﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل ﻓﻲ ﺑﻧﺎء ﻧﻣﺎذﺟﻬﺎ،و أﺧﯾرا ﻣﺎ ﯾﺧص ﻣﺻطﻠﺢ 
وﻟﻬذا ﺗم ﻓﻬﻲ ﻣﺻطﻠﺣﺎت ﻻ ﺗرﺗﺑط ﺑﻣﺟﻣل اﻟﻣﺧﺎطرة وﺧﺻوﺻًﺎ ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق، )RaE(و )RaI(
.(1)ﻣذﻛورة ﺳﺎﺑﻘﺎ ًاﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻛوﻧﻬﺎ ﺷﻣﻠت ﻛل اﻟﻣﻔﺎﻫﯾم اﻟ
وﻋﻠﯾﻪ ﯾﻣﻛن اﺳﺗﻌراض ﻣﺟﻣوﻋﻪ ﻣن اﻟﻣﻔﺎﻫﯾم ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر ﻋدد ﻣن 
:ﻛﻣﺎ ﯾﺄﺗﻲاﻟﻛﺗﺎب واﻟﺑﺎﺣﺛﯾن، 
ﺗﻌرف اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﺑﺄﻧﻬﺎ اﻟﺧﺳﺎرة اﻷدﻧﻰ اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻟﻣﺣﻔظﺔ اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﻪ ﺑﻣرور 
.(2)ﻛوﻧﺎت اﻟﻣﺧﺎطر وﺟﻌﻠﻬﺎ ﺑﺷﻛل ﻣوﺣدوﻟﻣﺳﺗوى ﻣﻌﯾن ﻣن اﻻﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔ، وٕاﺟﻣﺎل ﻣﻣدة ﻣن اﻟزﻣن
ﻫﻲ ﻣدﺧل ﻣن ﻣداﺧل ﻗﯾﺎس ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق ﻫو اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻋﻧد اﻟﺧطر أي ﻗﯾﻣﺔ اﻟﺧﺳﺎرة 
ﻋﻧد ﻣﺟﺎل ﺛﻘﺔ ﻣﻌﯾن، ﻓﻬﻲ ﻋﺑﺎرة ﻋن اﻟﻣﺻرفﯾﻣﻛن أن ﯾﺗﻘﺑﻠﻬﺎ اﻟﺗﻲ(اﻟﺧطر اﻷﻋظم)اﻟﻘﺻوى 
ﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، ﻣﺣﻔظﺔ اﻷوراق اﻟﻣﺎﻣﻘﯾﺎس ﻟﻠﺣد اﻷﻗﺻﻰ ﻟﻠﺗﻐﯾر اﻟﻣرﺗﻘب واﻟﻣﺣﺗﻣل ﻓﻲ ﻗﯾﻣﺔ
ﺑﺎﻹﺟﺎﺑﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺳؤال وذﻟك ﺑﺎﺣﺗﻣﺎل ﻣﻌﯾن وﻓﻲ ﺗﺎرﯾﺦ ﻣﻌﯾن، ﻟذﻟك ﻓﺈن اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻋﻧد اﻟﺧطر ﺗﺳﻣﺢ
ﻣﻌﯾن وﻓﻲ ﻣﺟﺎل زﻣﻧﻲ%αﺑﺎﺣﺗﻣﺎلﻣﺻرفﻣﺎ ﻫو ﻣﻘدار اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﺗﻲ ﯾﻣﻛن أن ﯾواﺟﻬﻬﺎ اﻟ:اﻟﺗﺎﻟﻲ
ﺗﻛون  أنﯾﻣﻛن RaVﺈن ﺗﻘﻧﯾﺔﻻ ﯾﺗﻌدى أﺳﺑوﻋﯾن وﻓق ﻣﺎ ﻧﺻت ﻋﻠﯾﻪ ﺗﺷرﯾﻌﺎت ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل، وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﻓ
ﻬم ﺑﯾن ﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺳوداﻧﻲ و ﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ دراﺳﺔ ﺣﺟم اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ ﻋواﺋد اﻻﺳﻟﯾﻠﻰ ﻣﻘدم، –(1)
، 7102/دﯾﺳﻣﺑر/70ﻋدد–اﻟﻣﺟﻠﺔ اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻻردﻧﻲ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﻣﻘﺎرﺑﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ،
.3اﻟﺟزاﺋر ،ص
noitamitse isauq fo esu eht :snoitubirtsid lamron fo erutxim A rof ksir ta eulaV ,.S ,namratakneV )– 2(
.6 :P.7991. sevitcepsrep cimonoce ogacihC fo knab evreser laredef ,seuqinhcet
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ﺷﺎﻣﻠﺔ وﻣﺗﺟﺎﻧﺳﺔ ﻋن اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗﻌرﻓﻬﺎ اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻟﻣﺷﻛﻠﺔ ﻣن أﺻل واﺣد أو أﻛﺛر، وذﻟك ﻟﻧﺎ ﻧظرة 
.(1)ﻣن ﺧﻼل رﻗم واﺣد
ﻫﻲ طرﯾﻘﺔ ﺗﺳﻣﺢ ﺑﺗﻘدﯾر اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻘﺻوى اﻟﻣﻣﻛن ﺣدوﺛﻬﺎ ﻣﺳﺗﻘﺑﻼ ﺑﻧﺎءا ﻋﻠﻰ ﻣﻌطﯾﺎت 
د ﻋﻠﻰ ﺗﺣدﯾد ﺣﺟم اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻘﺻوى اﻟﺗﻲ ﯾﺗﺣﻣﻠﻬﺎ اﻻﺣﺗﻣﺎل، ﺣﯾث ﺗﺳﺎﻋﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻋﻧد ﻣﺳﺗوى ﻣﻌﯾن ﻣن
، وﻫﻲ (ﺑﺎﻟﻣﺎﺋﺔ99ﻣﺟﺎل ﺛﻘﺔ )ﺑﺎﻟﻣﺎﺋﺔ 1ﺑﺎﺣﺗﻣﺎل (ﻣﺳﺗﻘﺑﻼ ً)م ﺧﻼل ﻋﺷرة أﯾﺎاﻟﻣﺻرفاﻟﻣﺳﺗﺛﻣر أو 
.(2)ﻣﺳﺗوى اﻷداء ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺎتﻣن ﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ طرق إﺣﺻﺎﺋﯾﺔ ﻣﻌﻘدة ﺗﺗطﻠب درﺟﺔ ﻋﺎﻟﯾﺔ 
ﺗﺛﻣﺎر ﺧﻼل ﺑﻌد زﻣﻧﻲ ﻣﺣدد اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻫﻲ اﻻﻧﺧﻔﺎض ﻓﻲ ﻗﯾﻣﺔ اﻻﺳ
أﺳﻌﺎر وﻣﻌدﻻت اﻟﺳوق اﻟﻣؤﺛرة ﺑﺷﻛل ﻣﺑﺎﺷر ﻓﻲ ﻋﺎﺋد ﺑﺎﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﻘدرة ﻧﺗﯾﺟﺔ اﻟﺗﻐﯾرات ﻓﻲ
.(3)اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر 
ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﺗﻘﻧﯾﺎت "ن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻫﻲ أ avanadnihK dna vhcaRو ﯾرى
أي ﻣﺳﺗوى ﻣن ﻣﺳﺗوﯾﺎت اﻟﺛﻘﺔ طﺑﻘﺎ ﺗﺣدث ﻓﻲ أي ﻣدة ﻣن اﻟزﻣن وﺗﺣت ﺗﺑﯾن أن اﻟﺧﺳﺎرة ﻣﻛن أن
وﻫذا ﻣﺎ ﺟﻌﻠﻬﺎ أداة ﻣﺳﺗﻘرة ﺗﺳﺎﻋد ﻓﻲ اﻟﺳﯾطرة ﻋﻠﻰ ﻣﺎﻟﯾﺔ وﻏﯾر ﻣﺎﻟﯾﺔؤﺳﺳﺎتﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق وﻟﻣ
.(4)اﻟﻌواﺋد ﺑﯾن اﻻﺳﺗﺧداﻣﺎتاﻟﻣﺧﺎطر، وﺑﺄﻧﻬﺎ ﺟزء ﻣﻛﻣل ﻟﻠﻣﻧﻬﺟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺷﯾر إﻟﻰ ﺗوزﯾﻊ
ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻓﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺳوﻗﯾﺔ ﻻ ﺗﻘدﯾر ﻟﻠﺧﺳﺎرة اﻟإن ﺗﻘدﯾر اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ،ﻣﺎ ﻫو إ-
ﺣﯾﺎن و ﻻ ﺳﯾﻣﺎ ﻓﻲ ﻓﺗرة وﻗد ﯾﺗﺟﺎوز اﻟﺳﻘف اﻟزﻣﻧﻲ ﻓﻲ ﺑﻌض اﻷN()داة اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺿﻣن ﺑﻌد زﻣﻧﻲ ﻟﻸ
اﻻﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔﻣن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺣرﺟﺔ  %1ﻫﻲ (RAV)ن أ إﻟﻰﻣﻣﺎ ﯾﺷﯾر %99اﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺿﻣن اﻷ
.) 5(ﻩدﻧﺎأ( 2- 6)ﻛﻣﺎ ﻫو ﻣﺑﯾن ﻓﻲ اﻟﺷﻛل رﻗم اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﺗوزﯾﻊ ﻋواﺋد 
، ، إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ  وﻓق اﺗﻔﺎﻗﯾﺎت  ﺑﺎزل، دراﺳﺔ واﻗﻊ اﻟﺗﺟﺎرة اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻟﻠﺑﻧوك اﻟﺟزاﺋرﯾﺔﺣﯾﺎة ﻧﺟﺎر، –(1)
ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ،ﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، دﻛﺗوراﻩ ﻓﻲ اﻟﻌﻠوم اﻻاطروﺣﺔ  ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، 
.981، ص4102اﻟﺟزاﺋر، ﻓرﺣﺎت ﻋﺑﺎس ﺳطﯾف، 
3102، (اﻷردن/ ﻋﻣﺎن )، دار اﻟوراق إدارة اﻟﻣﺧﺎطرﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز ، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم أﺣﻣد ﻗﻧدوز، ﻋﺑد اﻟرزاق ﺣﺑﺎر، –(2)
  592-692 ص ،
dna laciteroehT fo lanruoJ lanoitanretnI ,gnigdeH cimanyD rof noitamitsE ksiR-ta-eulaV ,ijuY ,adamaY )– 3(
.4. P ,1002 ,4.oN,5.loV ecnaniF deilppA
.622ﺟﻣﺎل ﻣﻌﺗوق ، ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق ، ص–(4)
WEN :sisirc laicnanif eht fo tuo dna ni tnemeganam ksiR tiderC ,.adniL ¸nellA te ynohtnA .srednuaS- )5(
58-48p p ¸medI ¸smgidarap rehto dna ksir ta eebav ot sehcaorppa
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وﺻف اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺣرﺟﺔ ﻟﻌواﺋد اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﺿﻣن اﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲﯾوﺿﺢ :(2-7)ﺷﻛل رﻗم
.
eht reeSetiC ,noitazimitpO ssoL mumixaM dna ksiR ta eulaV , G redutS :ecruoS
.6 p ,5991 ,sinU-statÉ ,ytisrevinU etatS ainavlysnneP
ﻟﻠﻣﺳﺎﺣﺔ اﻟﻣﺣددة %99و ﯾﺑﯾن ﻣﻧطﻘﺔ اﻟﺛﻘﺔ اﻟﺑﺎﻟﻐﺔ (RaV)اﻟﺳﺎﺑق ﻫو وﺻف ﻟﻣﻔﻬوم اﻟﺷﻛل  أن
ﻫﻲ  (RaV)ــن الأو  ،%1ﻣﻘدار اﻟﺧﺳﺎرة ﺿﻣن ﺛﻘﺔ اﻷﯾﺳرﯾﻣﺛل اﻟذﯾل  إذ ،اﻟطﺑﯾﻌﻲﺑﺎﻟﻣﻧﺣﻧﻰ اﻟﻘﯾﺎﺳﻲ 
ﻠﺗوزﯾﻊ ﯾﻣن ﻟﻣﺎ اﻟذﯾل اﻷأاﻟﺳﺎﻟﺑﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻣﺛل اﻻﻧﺣراف اﻟطﺑﯾﻌﻲ ﻟﻠﺗوزﯾﻊ ، δدة ﺑﯾن اﻟﺻﻔر وداﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺣ
(1)اﻟﻣوﺟﺑﺔ(δ)ﻓﯾﻣﺛل ﻣﻘدار ااﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺣددة ﺑﺑﯾن اﻟﺻﻔر و
(RaV)اﻟﻧﺷﺄة اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﻣﻔﻬوم اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
إن ظﻬور ﻣﻔﻬوم اﻟﻬﻧدﺳﺔ وٕاﻋﺎدة اﻟﻬﻧدﺳﺔ واﻟﺗﻐﯾﯾر وٕاﻋﺎدة اﻟﺗﻐﯾﯾر وﻛذﻟك اﻟﻧﻣو اﻟﺣﺎﺻل ﻓﻲ اﻷﻧﺷطﺔ 
ذﻟك دﻓﻊ إﻟﻰ  ﺳﺗﻘرارواﻻل ﻓﻲ اﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وﺗﻣﯾزﻫﺎ ﺑﻌدم اﻟﺛﺑﺎت اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، وﺗوﺳﻊ ﻗﺎﻋدة اﻟﺗداو 
ﺗﺧذ ﻣن اﻟﺗﻐﯾرات ﺗﺗطﺑﯾق ﻣﻔﺎﻫﯾم ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻣﺗﻌددة أﺑرزﻫﺎ اﻟﻘﯾﻣﺔ واﻟﻣﺧﺎطر، وﻣن ﺛم إﺟراء دراﺳﺎت ﻣﺗطورة 
.(RaV)ج ذﻣﺎﺑﻧاﻟﺳوﻗﯾﺔ وﺳﯾﻠﺔ ﻟﺗطوﯾر ﺗﻘﻧﯾﺎت ﺗﻘدﯾر اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻟﻌواﺋد اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻋرف 
ﺻﻧﺎﻋﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﻔﻬوم ﻫذا ﻧﺷﺄ وﻗد,  اﻟﺳوقﻣﺧﺎطرﻟﺗﻘﯾﯾمﻫﻲ وﺳﯾﻠﺔ )RaV(ﻟﻠﺧطررﺿﺔاﻟﻣﻌاﻟﻘﯾﻣﺔ
اﻟوﻻﯾﺎت ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷﺳواق ﻓﻲ 0891 ﺳﻧﺔوﺑﺎﻟﺿﺑطﻣﺗﺄﺧر وﻗت ﻓﻲ اﻟﺗﻘﻧﯾﺔ ﻫذﻩ ﺗطﺑﯾقﺗمﺣﯾثاﻟﺗﺄﻣﯾن
etatS ainavlysnneP eht reeSetiC ,noitazimitpO ssoL mumixaM dna ksiR ta eulaV ,ZHTE , G redutS - )1(
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ﻣﺻرفﺑواﺳطﺔﺷﻌﺑﯾﺔأﻛﺛراﻟﻌﻣﻠﯾﺔأﺻﺑﺣتﺛم، ﺗرﺳتﺑﺎﻧﻛرزﻣﺻرف ﻗﺑلﻣناﻷﻣرﯾﻛﯾﺔاﻟﻣﺗﺣدة
ﻣﻘﺎﯾﯾس"اﻟﻣﻌروفﻧظﺎﻣﻪﺑﻔﺿل 4991و ﻓﻲ ﻋﺎم ،)nagroM PJ(ﻣورﻏﺎنﺑﻲﺟﻲﺛﻣﺎراﻻﺳﺗ
.MTاﻟﺧطر
اﻟﻛﺑرىاﻟﻣﺻﺎرفﺟﻣﯾﻊﻗﺑلﻣنواﺳﻊﻧطﺎق ﻋﻠﻰ اﻷﺳﻠوب ﻫذا ﯾﺳﺗﺧدمو ) MT scirtemksiR(
.ﺗﻘرﯾﺑﺎ
,اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷﺳواق ﻓﻲ اﻟﺗﻘﻠﺑﺎتزﯾﺎدةﻧﺗﯾﺟﺔاﻟﺣﺎﻟﻲﺑﻣﻔﻬوﻣﻪﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔﻣؤﺷر وظﻬر





(RaV)وﻣﺣددات اﻟﻘﯾﻣﺔ واﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطرﺳﺗﺧداﻣﺎتاﻻ: اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
:ﺳﺗﺧداﻣﺎﺗﻪا- 1
(2):ﯾﺗﻣﺛﻼن ﻓﻲ ﻣﺎ ﯾﻠﻲ(RaV)ﻠﺧطر أﺳﺎﺳﯾﺎن ﻷﺳﻠوب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﺳﺗﺧداﻣﺎناﻫﻧﺎك 
ﻟﺗﻘﯾﯾم اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﻧﺗظﻣﺔ ﺳﺗﺧداﻣﺎتﺎﺑﻟﺗﻘوﯾماﻹﺑﻼغ ﻋن اﻟﻣﺧﺎطر ﻟﻠﻬﯾﺋﺎت اﻟرﻗﺎﺑﯾﺔ اﻟﻣﺧﺗﺻﺔ -أ
.اﻟﻛﻠﯾﺔ ﻟﻠﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ
اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟداﺧﻠﯾﺔ ﻟﻠﺗﻌرض ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻷﻏراض إدارة اﻟﻣﺧﺎطر وﻛذﻟك اﻹﻓﺻﺎح ﻟﻠﺟﻬﺎت اﻟﺧﺎرﺟﯾﺔ -ب
.ﻣن ﺣﺟم اﻟﺗﻌرﺿﺎت اﻟﻘﺻوى اﻟﻣﻣﻛﻧﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر
ﯾﻣﺛل ﻫﯾﻛل اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣﺗﻧﺎﺳﻘﺔ ﻣن اﻟﺧطوات ﺗﺷﻣل ﻧوﻋﯾن ﻣن اﻟﻣدﺧﻼت 
ﻟﻠذان ﯾﺷﻛﻼن اﻟﻌواﺋد اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﻠﻣوﺟود ،و ﺗﺗﺟﻪ ﻫﻲ ﻣوﺟودان ﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر و أﺳﻌﺎرﻫﺎ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ، و ا
ﻫذﻩ اﻟﻌواﺋد ﺑﺎﺗﺟﺎﻫﯾن، ﻫﻣﺎ إﻣﺎ إﻋﺎدة اﻟﻧظر ﺑﻣوﺟودات اﻟﻣﺣﻔظﺔ او ﺗﻘدﯾر اﻟﻌواﺋد اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﺑﺎﻋﺗﻣﺎد 
ﻣﺻﻔوﻓﺔ اﻟﺗﺑﺎﯾن اﻟﻣﺷﺗرك و اﻓﺗراﺿﻬﺎ ﺑﺎﺳﺗﺧدام طرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو و ﻫذان اﻻﺗﺟﺎﻫﺎن ﯾﻔﯾﺿﺎن 
.3ﻟﯾﻠﻲ ﻣﻘدم، ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ص –(1)
ﻣرﺟﻊ اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، ﻣﺣ–(2)
.901-501، ص صﺳﺎﺑق
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ﻌواﺋد اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ وﺻوﻻ اﻟﻰ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻟﺑﻧﺎء ﻫﯾﻛل اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر ﻛﻣﺎ اﻟﻰ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟﺷﺎﻣل ﻟﻠ
.(1)ﻫو ﻣوﺿﺢ اﻟﺷﻛل اﻟواﻟﻲ
ﯾوﺿﺢ اﻟﻬﯾﻛل اﻟﺷﺎﻣل ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر:(2-8)ﺷﻛل اﻟ
raenilnoN a rof sledoM ksiR ta eulaV,)4002(,nuhcouG,uiL :ESRUOS
.21 .P ,etutitsnI cinhcetyloP retsecroW fo ytlucaF ,sisehT .cS .M ,oiloftroP degdeH
fo ytlucaF ,sisehT .cS .M ,oiloftroP degdeH raenilnoN a rof sledoM ksiR ta eulaV,)4002(,nuhcouG,uiL )- 1(
.21 .P ,etutitsnI cinhcetyloP retsecroW
اﻋﺎدة اﻟﻧظر ﺑﻣوﺟودات 
ﺗﻘدﯾر ﻣﺻﻔوﻓﺔ اﻟﺗﺑﺎﯾن 
اﻟﻣﺷﺗرك ﻟﻠﻌواﺋد اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ 
اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟﺷﺎﻣل ﻟﻌواﺋد اﻟﻣوﺟودات اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ 
اﻟﺷﺎﻣل ﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﻟﺗوزﯾﻊ ا
RaV
اﻟﻌواﻣل اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﻣوﺟودات اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ
اﻓﺗراض اﻟﻌواﺋد ﺑﺎﻋﺗﻣﺎد ﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو
ﻣوﺟودات ﻣﺣﻔظﺔ اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻷﺳﻌﺎر اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﻣوﺟودات ﻣﺣﻔظﺔ ﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ
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:ﻣﺣدداﺗﻪ-2
(1):ﻫﻧﺎك ﺛﻼث ﻣﺣددات وﻫﻲ
إن أرﺑﺎح وﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺣﻔظﺔ ﻋﺑﺎرة ﻋن ﻣﻘدار اﻟﺗﻐﯾﯾر اﻟﻣﺣﻘق :ﺗوزﯾﻊ أرﺑﺎح ﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺣﻔظﺔ-أ
وﺑﻣﺎ أن ﺗﻌرﯾف اﻟﺧطر اﻷﻋظﻣﻲ ،اﻟﻣﻛوﻧﺔ ﻟﻠﺧطرأو اﻟﻣﺳﺟل ﻓﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ، واﻟﻧﺎﺗﺞ ﻋن ﺗﻘﻠﺑﺎت اﻟﻌواﻣل
ﯾﺄﺧذ ﻣﻔﻬوم اﻟﺗوزﯾﻊ اﻻﺣﺗﻣﺎﻟﻲ ﻟﻌواﺋد اﻷﺻل، ﻓﺎﻷﻣﺛل ﻫﻧﺎ ﻫو اﻟﺣﺻول  ﻋﻠﻰ ﺗوزﯾﻊ طﺑﯾﻌﻲ ﺑﺧﺻﺎﺋﺻﻪ 
.اﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺗوﺳط واﻟﺗﺑﺎﯾن
ﺗﺣﻘق اﻷﺣداث ﻏﯾر ﻣﻼﺋﻣﺔ أو اﻟﺳﯾﺋﺔ، أي اﻟﺣد ﺣﺗﻣﺎلاأو ﻣﺳﺗوى اﻟﺛﻘﺔ ﯾﻘﺻد ﺑﻪ :ﻣﺟﺎل اﻟﺛﻘﺔ- ب
.ﻰ ﻻ ﯾﺟب ﺗﺟﺎوزﻩاﻷدﻧ
ﻣن اﻟﻔرص %59، ﻓﻬذا ﯾﻌﻧﻲ أن ﻫﻧﺎك %59ﻣﺳﺗوى اﻟﺛﻘﺔ اﻟﻣﺗﻔق ﻋﻠﯾﻪ ﻫو ﻓﺗرﺿﻧﺎاﻓﻣﺛﻼ إذا 
اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻷﺣداث اﻟﺳﯾﺋﺔ %5، وﻫذا إذا ﺗﺟﺎﻫﻠﻧﺎ (RaV)اﻟﺗﻲ ﻻ ﺗﺗﻌدى ﻓﯾﻬﺎ اﻟﺧﺳﺎرة  اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻗﯾﻣﺔ 
وﻧﻔورﻩ ﻣن اﻟﺧطر ﺷﻣﺋزازﻩادرﺟﺔ ﺟدا، وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﻓﺈن ﻣﺟﺎل اﻟﺛﻘﺔ ﯾﺗوﻗف ﻋﻠﻰ درﺟﺔ ﺛﻘﺔ ﻣﺎﻟك اﻟﻣﺣﻔظﺔ أو
.ﻛﺑﯾرة(RaV)ﻓﯾﻘدر ﻣﺎ ﻛﺎن ﻣﺟﺎل اﻟﺛﻘﺔ ﻫﺎﻣﺎ ﺑﻘدر ﻣﺎ ﻛﺎﻧت اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
ﺧﻼﻟﻬﺎ، (RaV)ﯾد ﻗﯾﺎس اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻧر وﻫﻲ اﻟﻣدة اﻟزﻣﻧﯾﺔ اﻟﺗﻲ :اﻟﻣﺟﺎل اﻟزﻣﻧﻲ- ت
اﻟﺳﯾوﻟﺔ، أﻫﻣﯾﺔ )ﻠﺳوق طﺑﯾﻌﺔ اﻟﻣﺣﻔظﺔ واﻟﻣﻌطﯾﺎت اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟو ﻧﺷﺎط اﻟﻣﺻرف، ﺧﺗﻼفﺎﺑوﻫﻲ ﺗﺧﺗﻠف 
أﯾﺎم ﻣﻔﺗوﺣﺔ، وﻫﻲ ﺗﻌﺗﺑر ﻣدة ﻛﺎﻓﯾﺔ 01اﻟﻣﺟﺎل ﺑـ(ELSAB)ﺑﺎزلوﻗد ﺣددت ﻟﺟﻧﺔ ( إﻟﺦ...اﻟﺳوق اﻟﻣﺎﻟﻲ
.وﺿﻌﯾﺔ ﻣﺎ رﻟﻠﻣﺻرف ﻟﺗﺳﯾﯾ
أﻣﺎ اﻟﺻورة اﻻﺧرى ﻟﻠﻣﺳﺎر اﻟذي ﯾﻣﻛن ان ﺗﺷﻛﻠﻪ اﻟﺧطوات اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺗﻘدﯾر اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ 
رف ﺑﻣراﺣل ﺗﻘدﯾر اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﻣﺧﺎطر ،ﻫﻲ إﻋﺗﻣﺎد اﻟذي ﯾﻌ(RaV)ﻟﻠﻣﺧﺎطر و ﺻوﻻ ﻟﻬﯾﻛل اﻟــ
ﯾوﺻﻔﻬﺎ ﻣدﺧﻼت ﻟﯾﺗﻣﺧض ﻋﻧﻬﺎ (اﻻﺳﻌﺎر اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ )ﻣوﺟودات ﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر و ﺑﯾﺎﻧﺎﺗﻬﺎ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ 
اﺳﺗﻧﺗﺎج ﻗﯾﻣﺔ ﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر و ﺑﻧﺎء اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣوﺟودات ﻣدﻋوﻣﺔ ﺑﺗوزﯾﻌﺎت اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ 
ﻛﻣﺎ ﻫو ﻣوﺿﺢ ﻓﻲ (RaV)ﻣﺔ اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ و ﻫﻲ ﺷﻛل ﻣن اﺷﻛﺎل ﺗﻘدﯾر اﻟــــوﺻوﻻ اﻟﻰ ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻘﯾ
.(2)اﻟﺷﻛل اﻟﻣواﻟﻲ
.981، صﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑقﺣﯾﺎة اﻟﻧﺟﺎر، –(1)
.61 .P ,midI ,oiloftroP degdeH raenilnoN a rof sledoM ksiR ta eulaV,)4002(,nuhcouG,uiL )- 2(
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(RaV)ﻣراﺣل ﺗﻘدﯾرﯾوﺿﺢ:(2-9)ﺷﻛل 
degdeH raenilnoN a rof sledoM ksiR ta eulaV,)4002(,nuhcouG ,uiL :esruoS
.61 .P ,midI ,oiloftroP
ﺗﺑﯾن اﻧﻪ ،RaV()ﺑق و ﻣﺎ ﺗم اﺳﺗﻌراﺿﻪ ﻓﻲ ﺣﺳﺎب ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطرﺑﻧﺎءا ﻋﻠﻰ ﻣﺎﺳ
ﻫﻧﺎك اﻣﻛﺎﻧﯾﺔ ﻟﺟﻣﻊ ﻣﻛوﻧﺎت ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق و وﺿﻊ ﻣﻘﻠﯾﯾس ﻛﻣﯾﺔ ﻟﺗﺣدﯾد ﻗﯾﻣﺔ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ اﻟﻘﺻوى 
.ﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﻧﺔ و ﻟﻣدة ﻓﺗرة ﺛﻘﺔ ﻣﺧﺗﺎرة ﺣﯾث ﺗﻘدر اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣراﻓﻘﺔ ﻟﻌواﺋد اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر 
:(RaV)اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻟﺣﺳﺎب ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر (اﻟﻣﻧﻬﺟﯾﺎت)اﻟطرق : اﻟﺛﺎﻧﻲاﻟﻣطﻠب
ﺗﻌﺗﺑر ﻣن أﻫم اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﺣدﯾﺛﺔ اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻟﺣﺳﺎب (RaV)ﻛﻣﺎ ذﻛرﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق، ﻓﻬﻲ ﻗﯾﻣﺔ ﻛﻣﯾﺔ ﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﻣﺣﺗﻣل ﺣدوﺛﻬﺎ ﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻋﻧد ﻣﺳﺗوى ﺛﻘﺔ ﻣﻌﯾن، 
ﺧﺗﻠف ﺑﺎﺧﺗﻼف داﻟﺔ اﻟﺗوزﯾﻊ، وﻓﻲ ﻫذا أو  (RaV)اﻟﺣﺳﺎب ﻫذا اﻟﻧﻣوذج (اﻟﻣﻧﺎﻫﺞ)دت اﻟطرق ﻟذا ﺗﻌد
اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﻘﯾﺎﺳﯾﺔ و اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ، : وﻫﻲ (RaV)اﻟﺑﺣث ﺳﻧﺧﺗﺎر ﺛﻼث طرق ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
:وﺳوف ﻧﺗطرق ﻟﻛل واﺣدة ﻋﻠﻰ ﺣدا ﻛﺎﻵﺗﻲ( ﻛﺎرﻟو ﻲﻣوﻧﺗ)ﻣﺣﺎﻛﺎة 
ﺔ اﻷﺳﻌﺎر اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﻣوﺟودات اﻟﻣﺣﻔظ ﻣوﺟودات اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ
ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ
اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷﺳﻌﺎر اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﻣوﺟودات اﻟﻣﺣﻔظﺔ 
ﻟﻣوﺟودات ﻣﺣﻔظﺔ 
اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر
ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ  اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر 
RaV
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ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر (اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ)lamron atleDطرﯾﻘﺔ:اﻟﻔرع اﻷول
:(RaV)
 ﻟذﻟك اﻟﻣﻌﺎﯾﻧﺔﻋﻣﻠﯾﺔ ﻓﻲ أﺳﺎﺳﯾﺎ ًدورا ًﯾﻠﻌبﺣﯾثاﻟﻣﺗﺻﻠﺔاﻟﺗوزﯾﻌﺎت أﻫم ﻣناﻟطﺑﯾﻌﻲاﻟﺗوزﯾﻊﯾﻌﺗﺑر
.(1)(ﻗﺻوىﺧﺳﺎرة)ﻣﻌﯾﻧﺔﻗﯾﻣﺔﻣنأﻗلاﻟﺧﺳﺎﺋرﺗﺄﺧذ أن اﺣﺗﻣﺎلﻹﯾﺟﺎدداﻟﺗﻪاﺳﺗﺧدامﯾﻣﻛن
ﻗﻣﺔ واﺣدة وﯾﻣﺗد  ﻟﻪو ﺗوزﯾﻌﺎ ﻣﺗﻣﺎﺛﻼ ﺣول اﻟوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ، وﯾﺄﺧذ ﺷﻛل اﻟﺟرس ﺗﺑرﯾﻌﺎﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲﻓ
  طرﻓﺎﻩ
وﺣﯾث أن اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ ﯾﻌﺑر ﻋن . ﻌﻪﻣﻣﻘﺗرﺑﯾن ﻣن اﻟﻣﺣور اﻷﻓﻘﻲ دون أن ﯾﺗﻣﺎﺳﺎ ﻻﻧﻬﺎﯾﺔإﻟﻰ ﻣﺎ
اﻟﻌﺷواﺋﻲ ﻣﺗﺻﻠﺔ ﻓﯾﻣﻛن اﺳﺗﺧدام داﻟﺔ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ ﻹﯾﺟﺎد اﺣﺗﻣﺎل أن ﯾﺄﺧذ اﻟﻣﺗﻐﯾرﻣﺗﻐﯾرات ﻋﺷواﺋﯾﺔ
.(2)ﺑﯾن ﻗﯾﻣﺗﯾن ﻣﻌﻠوﻣﺗﯾنﺗﻪﻣﻗﯾﻣﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ أو ﺗﻘﻊ ﻗﯾأﻗل ﻣن ﻗﯾﻣﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ أو أﻛﺛر ﻣن
اﻻﺣﺗﻣﺎﻟﻲ ﻊﯾاﻟﺗوز ﺑﺎﺳﺗﺧداماﻟﺧﺳﺎرةﺧطر مﯾﯾﺗﻘﺗمﯾ:ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔﻣﺔﯾﻟﻠﻘ ﺎﺿﻲﯾاﻟر  رﯾاﻟﺗﻌﺑ
ﻟﻠﺧﺳﺎﺋر
:(3)ﻧﺣﺻل ﻋﻠﻰو ﻟداﻟﺔ اﻟﺗوزﯾﻊ ﺑــــ  ـ ﺑـــﻟﻠﻌواﺋدرﻣزﻧﺎ ﻓﺈذا
أو noitisop ed serusem seLو ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻧﺳﺗﺧدم ﻣﻘﺎﯾﯾس اﻟﻣوﺿﻊ
 يھﯾﻌﻧﻲ أن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر  ذاھ،Qو اﻟﺗﻲ ﯾرﻣز ﻟﻬﺎ ﻋﺎدة ﺑﺎﻟرﻣز seitnecrep seLاﻟﻣؤﯾﻧﺎت 
ﻣﺳﺗوىﻋﻧدواﻟوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ ﻟﻠﺗوزﯾﻊ اﻻﺣﺗﻣﺎل litnecrePﯾن اﻷول ﻋﺑﺎرة ﺑﺑﺳﺎطﺔ ﻋن اﻟﻣﺳﺎﻓﺔ ﺑﯾن اﻟﻣؤ 
elitnauq-p = RaV: أي نﯾﻣﻌ دﻻﻟﺔ
اﻷﺳواق ﻓﻲ ﺔﯾاﻟﻣﺎﻟاﻟﻣﺣﺎﻓظﺑﻌض ﻓﻲ ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔﻣﺔﯾاﻟﻘ ﻟﺣﺳﺎب ﻌﻲﯾاﻟطﺑدﻟﺗﺎ ﻘﺔﯾطر  قﯾﺗطﺑﻋﺎدل زﯾﺎت، –(1)
.901، ص2002ﺎﺣث، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻗﺎﺻدي ﻣرﺑﺎح ورﻗﻠﺔ ، ﻣﺟﻠﺔ اﻟﺑ، اﻟﻧﺎﺷﺋﺔ
  اﻟطرق ﺑﺎﺳﺗﺧداماﻟﻧﺎﺷﺋﺔاﻷﺳواق ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺣﺎﻓظﻟﺑﻌضﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔﺗﻘدﯾرﻋﺎدل زﯾﺎت، –(2)
.012، ص 0102، 2ﻣﺟﻠﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎد و اﻟﺗﻧﻣﯾﺔ اﻟﺑﺷرﯾﺔ ،ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺑﻠﯾدة ، اﻟﻣﻌﻠﻣﯾﺔ
اﻷﺳواق ﻓﻲ ﺔﯾاﻟﻣﺎﻟاﻟﻣﺣﺎﻓظﺑﻌض ﻓﻲ ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔﻣﺔﯾاﻟﻘ ﻟﺣﺳﺎب ﻌﻲﯾﺑاﻟط دﻟﺗﺎ ﻘﺔﯾطر  قﯾﺗطﺑﻋﺎدل زﯾﺎت، –(3)
.011901ﻣرﺟﻊ ﺳﺎﺑق، ص ص ، اﻟﻧﺎﺷﺋﺔ
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ﺑﻌﺑﺎرة أﺧرى وﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻣﺗﻐﯾر اﻟﻣﺗﺻل ﻓﺎن اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻋﻧد اﻟﺧطر ﺗﻘﺎﺑل اﺣﺗﻣﺎل أن ﺗﻛون اﻟﺧﺳﺎﺋر أﻗل 
واﻋﺗﻣﺎدا ﻋﻠﻰ ذﻟك ﯾﻣﻛن .ﯾﺎﺗرﺗﯾﺑﺎ ﺗﺻﺎﻋد اتﻫداﻟﻣﻘﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﻣؤﯾن ﺑﻌد ﺗرﺗﯾب اﻟﻣﺷﺎاﻟﻘﯾﻣﺔﻣن أو ﯾﺳﺎوي
:اﻟﺗﻌﺑﯾر ﻋن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر رﯾﺎﺿﯾﺎ ﺑﺎﻟطرﯾﻘﺗﯾن اﻟﺗﺎﻟﯾﺗﯾن
aborP
aborP




   .ﺔاﻟدﻻﻟ ﻣﺳﺗوىp
ﺑﺄن ﯾﻛون ﻣﺑﻠﻎ اﻟﺧﺳﺎﺋر ﺧﻼل pاﺣﺗﻣﺎل إﻟﻰ رﯾﺗﺷ وﻟﻰاﻷ أن ثﯾﺣﻣنﺗﺧﺗﻠﻔﺎناﻟﺳﺎﺑﻘﺗﺎنﻐﺗﺎنﯾواﻟﺻ
p-1اﺣﺗﻣﺎلاﻟﻘﺎدﻣﺔ أﻗل ﻣن أو ﯾﺳﺎوي اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ،ﺑﯾﻧﻣﺎ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ ﺗﺷﯾر إﻟﻰ أن ﻫﻧﺎك hاﻟﻔﺗرة 
ﺣﺳﺎب ﻓﻲ اﺳﺗﺧداﻣﺎاﻷﻛﺛر يھ ﺔﯾاﻟﺛﺎﻧ ﻐﺔﯾواﻟﺻ.اﻟﺧطرﻋﻧدﻣﺔﯾاﻟﻘ ﺗﺳﺎوير ﺑﺄن ﺗﻛون اﻟﺧﺳﺎﺋر أﻛﺑ
ﻣﺔﯾاﻟﻘ ﻧﻪﻋ ﺗﺑﺣثﻣﺎ مﯾﺻﻣ وھو اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ،اﻟﻘﺻوىاﻟﺧﺳﺎﺋرد ﯾﺑﺗﺣدﺗﺗﻌﻠقﻷﻧﻬﺎﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔﻣﺔﯾاﻟﻘ
 : ﺔﯾاﻟﺗﺎﻟ ﻐﺔﯾﺑﺎﻟﺻﻟﻠﻣﺧﺎطراﻟﻣﻌرﺿﺔﻣﺔﯾاﻟﻘ ﯾﻣﻛن ﻛﺗﺎﺑﺔاﻷﺧﯾرة اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺧﻼلوﻣن.ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔ
RaV
،σﻣﻌﯾﺎري اﻧﺣرافو  μﺑﻣﺗوﺳط ﻣﺗﻐﯾر ﻋﺷواﺋﻲ ﯾﻣﺛل اﻟﻌواﺋد و ﯾﺗﺑﻊ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ ن أ وﺑﺎﻓﺗراض
 :      أن أي
 ﻌﻲﯾاﻟطﺑ ﺎرﯾاﻟﻣﻌﻣﺔﯾاﻟﻘ ﺑﺎﺳﺗﺧدام رﯾاﻟﻣﺗﻐ اھﺬلاﻟﻣﻣﻛﻧﺔاﻻﺣﺗﻣﺎﻻتﺣﺳﺎبﻣﻛنﯾ ذﻟك أﺳﺎس ﻋﻠﻰ
اﻟواﺣدﺳﺎوىﯾ ﺎريﯾﻣﻌواﻧﺣرافﺻﻔر،ﺑﻣﺗوﺳطاﻟﺗﻲ ﺗﺗﺑﻊ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ اﻟﻣﻌﯾﺎري  Ζ ﺎريﯾاﻟﻣﻌ
  : ﺢﯾاﻟﺻﺣ
Ζ=
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ﻋﻠﻰ إﯾﺟﺎد اﻟﻣﺳﺎﺣﺔ أو اﻻﺣﺗﻣﺎل اﻟﻣطﻠوب أﺳﻔل أي ﻣﻧﺣﻧﻰ ﺗوزﯾﻊ طﺑﯾﻌﻲ، وذﻟك Ζﺗﺳﺎﻋد اﻟﻘﯾﻣﺔ 
ﻫذا وﺗﺄﺧذ داﻟﺔ ﻛﺛﺎﻓﺔ اﻻﺣﺗﻣﺎل .ﺑﺎﺳﺗﺧدام ﺟدول اﻟﻣﺳﺎﺣﺎت ﺗﺣت ﻣﻧﺣﻧﻰ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ اﻟﻣﻌﯾﺎري
:اﻟﺷﻛل اﻟﺗﺎﻟﻲΖﻟﻠﻣﺗﻐﯾر
  ∞<Ζ<−∞
ﻧﺔ،ﯾﻣﻌﻣﺔﯾﻗ ﻣنأﻛﺑراﻟﺧﺳﺎرةﺗﻛون أن اﺣﺗﻣﺎلﺗﻌﻧﻲاﻟﺗﻲﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔﻣﺔﯾاﻟﻘ فﯾﺗﻌر  ﻋﻠﻰ واﻋﺗﻣﺎدا
:ﻣﺔﯾاﻟﻘ ھﺬهﺑﺣﺳﺎبﻟﻧﺎﺗﺳﻣﺢاﻟﺗﻲ ﻐﺔﯾاﻟﺻ دﯾﺗﺣدﻣﻛﻧﻧﺎﯾ
=α
ﺗﻣﺛل اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌﯾﺎرﯾﺔ ∅ﺣﯾث 
:ﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﯾوم واﺣد ﺑﺎﻟﺻﯾﻐﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ناﻟﺗﺎﻟﯾﺗﯾو ﻣن اﻟﺻﯾﻐﺗﯾن 
RaV
  و 23.2-ﺗﻛون ﻣﺣﺻورة ﺑﯾن ∅ﻧﺟد ﺑﺎﻟﺗﻧﺎظر أن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌﯾﺎرﯾﺔ %1ﺗﺳﺎوي αأن  ﺑﺎﻓﺗراض
.76623.2-ﺗﺳﺎوي ﺔﯾﺎر ﯾاﻟﻣﻌﻣﺔﯾاﻟﻘ أن ﻧﺟد بﯾاﻟﺗﻘر ﺑﺣﺳﺎﺑﺎت،-33.2
(RaV)طرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﺣﺳﺎب ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر اﻟ:ﺎﻧﻲاﻟﻔرع اﻟﺛ
ﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻷﺻول اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺳﻬﻠﺔ وﻻ ﺗﺗطﻠب إن طرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﺗﺣدﯾد ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣ
اﻟﺗﻲ وﺟﻬت ﻟﻬﺎ، أﺿف ﻧﺗﻘﺎداتاﻻوﻣن أﻫم (RaV)ﺣﺳﺎﺑﺎت ﻣﻌﻘدة وﺗﺳﻣﺢ ﺑﺗﻘدﯾر اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺣﺳﺎب 
اﻟﻣﺷﺎﻫدات اﻟﻘدﯾﻣﺔ واﻷﻛﺛر ﺣداﺛﺔ ﻋﻠﻰ ﻧﻔس اﻟﻣﺳﺗوى ﻣن اﻷﻫﻣﯾﺔ ﺷﻲء ﻏﯾر ﻣرﻏوب ﻋﺗﺑﺎراإﻟﻰ ذﻟك 
ﺳواء ﻛﺎن ﺣﻘﯾﻘﯾﺎ أو ﺑﺳﺑب ﺧطﺄ، ﻣن ﺷﺄﻧﻪ أن ﯾؤﺛر ﻓﻲ ﻗﯾﺎس  (ﻣﺄﻟوفﻏﯾر)ﻓﯾﻪ،  ﻷن أي ﺗﻐﯾﯾر ﻣﻔﺎﺟﺊ 
اﻟﺧطر وﻣن ﺛم اﻟﺗﺄﺛﯾر ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻋﻧد اﻟﺧطر، وﻋﻠﯾﻪ ﯾﺗوﺟب اﻷﻣر إﺟراء رﻗﺎﺑﺔ دﻗﯾﻘﺔ ﻟﻛل 
.اﻟﻣﻌطﯾﺎت
ﺣﺳب طرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﺗﺣﺳب ﺑﺎﺳﺗﺧدام ﻋﯾﻧﺔ ﻣن (RaV)أي أن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
(1).(إﻟﺦ...ﺳﻬم، ﺻﻛوك)ﯾﺔ ﺳﺎﺑﻘﺔ ﻟﻸدوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺣﺻﺎءات ﻟﻔﺗرة زﻣﻧ
، ﻣرﺟﻊ اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، –(1)
.901ﺳﺎﺑق، ص
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ﯾﺣﺻل ﻋﻠﻰ (T)ﻓﻲ اﻟﯾوم ﺧﻼل ﻣدة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ (R)ﻧﻌﺗرض ﻣﺛﻼ أﻧﻧﺎ ﻟدﯾﻧﺎ ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻟﻌﺎﺋد ﻣﺣﻔظﺔ 
ﺣﯾث ﯾﺣﺳب ﻫذا اﻷﺧﯾر (P)ﯾﺣﺳب ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﺧﺎطرة ﻣﻊ ﻣﻌدل اﻟﺗﻐطﯾﺔ ﺳﻠﺳﻠﺔ ﻣن اﻟﻌواﺋد 
().(1)اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ، أي أنﻟﺳﻠﺳﺔ (%001.p)ﺑـ 
ﻋﻠﻰ ﻋﻛس اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻘﯾﺎﺳﯾﺔ اﻷﺧرى، ﻓﺄﺳﻠوب اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻻ ﯾﻌطﻲ ﺗوزﯾﻊ اﻓﺗراﺿﻲ ﺣول 
اﻟﺗوزﯾﻌﺎت اﻟﻌودة، وﺑﺎﻟرﻏم ﻣن ذﻟك ﻓﺈن أﺳﻠوب اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﺗﻧطوي ﺿﻣﻧﯾﺎ ﺣول اﻟﺗوزﯾﻌﺎت اﻟﻌﺎﺋدات 
ﻘﺑﻠﯾﺔ اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ وﯾﻌﺗﻣد أﯾﺿﺎ أﻫذا اﻷﺳﻠوب ﻋﻠﻰ اﻟﺣرﻛﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ اﻟﻣﺎﺿﯾﺔ وﻫﻲ ﺗﻣﺛﯾل ﻟﻠﻌﺎﺋدات اﻟﻣﺳﺗ
.(2)اﻟﻘﺻﯾرة اﻟﻣﺣددة ﻟﻠﻌواﺋد اﻟﻣﺣﻔظﺔ
:(3)و ﻟﺗطﺑﯾق ﻫذﻩ اﻟطرﯾﻘﺔ ﻧﺗﺑﻊ اﻟﺧطوات اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ 
اﻟﻣﺷﻛﻠﺔ ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ؛اﻷﺻولإﯾﺟﺎد اﻟﻌﺎﺋد اﻟﯾوﻣﻲ ﻟﻛل أﺻل ﻣن 
ﻟﻠﺣﺻول اﻷﺻلﺿرب ﻣﻌدﻻت اﻟﻌﺎﺋد اﻟﯾوﻣﻲ ﻟﻛل أﺻل ﻓﻲ ﻗﯾﻣﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ ذات
ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎﺋد؛ ﻋﻠﻰ
ﻟﻠﺣﺻول ﻋﻠﻰ ﻗﯾﻣﺔ ﻋﺎﺋد اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻟﯾوﻣﻲ؛ﻟﻸﺻولﻧﺟﻣﻊ ﻗﯾم اﻟﻌواﺋد 
ﻟﺗﺣدﯾد اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻹﺣﺻﺎﺋﯾﺔو ﻫو ﻣن اﻟﻣﻘﺎﯾﯾس )elitnecreP(ﻣﻘﯾﺎس اﻟﻣؤﯾن اﺳﺗﺧدام
ﻛﺎن ﻣﺟﺎل اﻟﺛﻘﺔ اﻟذي ﻧرﻏﺑﻪ  ﻓﺈذا، (أي أﻗﺻﻰ ﺧﺳﺎرة ﻣﻣﻛﻧﺔ ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ )اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
.اﻷولﺎ ﻧﺧﺗﺎر اﻟﻣؤﯾن ﻓﺈﻧﻧ %99ﻫو 
:(RaV)ﻛﺎرﻟو ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻲطرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗ:اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻟث
إن ﻫذﻩ اﻟطرﯾﻘﺔ ﺗﺷﺑﻪ طرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ، ﺑﺎﺳﺗﺛﻧﺎء أن اﻟﺗﺣرﻛﺎت ﻟﻌواﻣل اﻟﺧطر ﺗﻧﺷﺄ ﻣن 
ﻟﻠﺧطر  ﺣﺳب طرﯾﻘﺔ إن طرﯾﻘﺔ ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ Kاﻟﺗوزﯾﻊ اﻟﻣﻘدر، اﻓﺗراض أن ﻫﻧﺎك أﺻل واﺣد 
¸ aideM ssenisuB & ecneicS regnirpS ¸raV ot sehcorppA ,lla te¸eZ ¸NIJ ¸euY iluY ¸UOZ ¸oaililoaA ¸NAF )– 1(
.6p ¸1102 ,engamellA nilreB
.ﻗﺳم01ﻣﻔﻬوم إﺣﺻﺎﺋﻲ ﯾﺳﺗﺧدم ﻟوﺻف ﺗرﺗﯾب ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﻌﯾﻧﺔ، ﺗﻘﺳﯾم اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣرﻛﺑﺔ إﻟﻰ (:litnecreP)اﻟﻣﺋﯾﯾﺎن-()
.6p ¸medI,RAV ot sehcorppA ¸lla te ¸eZ ¸niJ ¸euY iL uY ¸UOHZ ¸aoiX iL oaH¸NAF )– 2(
، 8102، اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻌودﯾﺔ، dtL butuK-E،(ﻣدﺧل ﻣﺎﻟﻲ)اﻟﺗﺣوط و إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻗﻧدوز، –(3)
  .09ص
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ﻏﯾر اﻟﺷرطﻲ، ﺑﻛﻠﻣﺎت أﺧرى ﺣﺗﻣﺎﻟﻲاﻻاﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧت ﻛﺎرﻟو ﺗﺟﺑرﻧﺎ ﻋﻠﻰ اﻓﺗراﺿﺎت ﻣﻌﯾﻧﺔ ﺣول اﻟﺗوزﯾﻊ 
ﺳﺗﺧدﻣﻧﺎ اأن اﻟﻌواﺋد ﻣﺳﺗﻘﻠﺔ وﻣﺗطﺎﺑﻘﺔ اﻟﺗوزﯾﻊ أي ﻣوزﻋﺔ ﺑﺷﻛل ﻣﺗطﺎﺑق، وﺑﻌد إذن ﻓﺗرﺿﻧﺎاﻓﺣﺗﻰ ﻧﺣن 
ﻟﻔﺗرة واﺣدة ﻟﻸﻣﺎم، وﺑﻌدﻫﺎ اﻟﻘﯾﺎم ﺑﺎﻟﺗﻧﺑؤات ﺗﺎﺑﻊ ﻟﻛﺛﺎﻓﺔ وﺣﯾد ﻟﻠﻘﯾﺎم ﺑﺎﻟﺗﻧﺑؤات ﺑﺎﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر
.(1)ﻟﻔﺗرات ﻣﺗﻌددة ﺑﻬذﻩ اﻟﻘﯾﻣﺔ
ﺗﺗﻛون ﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧت ﻛﺎرﻟو ﻣن ﺗﻛرار ﻣﺣﺎﻛﺎة ﻟﻠﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﻌﺷواﺋﯾﺔ اﻟﻣﻔﺗرﺿﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺣدد اﻷﺳﻌﺎر، 
ﺗﺣﺗوي ﻫذﻩ(أﯾﺎم ﻣﺛﻼ01)ﺑﺣﯾث ﻛل ﺳﯾﻧﺎرﯾو ﯾوﻟد ﻗﯾﻣﺔ ﻣﻣﻛﻧﺔ ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ ﻣﻌﯾﻧﺔ 
(2):اﻟﻣﻘﺎرﺑﺔ ﻋﻠﻰ ﺛﻼث ﻣراﺣل أﺳﺎﺳﯾﺔ وﻫﻲ
ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ؛ﺗﺣدﯾد وﺗﻌﯾﯾن ﺟﻣﯾﻊ ﻋواﻣل اﻟﺧطر -
  ؛ﺗوﻟﯾد ﻣﺳﺎرات اﻟﻌﯾﻧﺔ ﻋواﻣل اﻟﺧطر ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ-
.ﺗﺣدﯾد ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﺣﻔظﺔ ﻋﻧد ﻛل ﻣﺳﺎر-
ﻛﺎرﻟو ﻫو أﺳﻠوب اﺣﺗﻣﺎﻟﻲ ﯾﻘوم ﻋﻠﻰ ﺗﺟرﺑﺔ اﻟﻔرﺻﺔ اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻣن ﻣوﻧﺗﻲ ﻓﺄﺳﻠوب ﺗﺣﻠﯾل ﻣﺣﺎﻛﺎة -
ﺋﯾﺔ  ﯾﺳﺗﺧدم ﻋﻧدﻣﺎ ﯾﺗﺿﻣن اﻟﻧظﺎم ﻋﻧﺎﺻر واﺿﺣﺔ ﻟﻬﺎ ﻓرﺻﺔ ﻟﻠﺗﺄﺛﯾر اﻟﻧظﺎم، وﻫو ﺧﻼل ﻣﻌﺎﯾﻧﺔ ﻋﺷوا
ﯾﺳﺗﻧد إﻟﻰ ﻓﻛرة اﺳﺗﺧدام اﻟﺗﺟﺎرب اﻹﺣﺻﺎﺋﯾﺔ ﻣن أﺟل اﻟﺣﺻول ﻋﻠﻰ ﺣل ﺗﻘرﯾﺑﻲ وﺟﻌﻠﻪ ﻗﺎﺑل ﻟﻠﺗطﺑﯾق ﻋﻠﻰ 
(3):اﻟﻣﺳﺎﺋل اﻟﻣﻌﻘدة وﯾﻣﻛن أﯾﺿﺎ ﺗﻘﺳﯾم أﺳﻠوب ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو إﻟﻰ ﺧﻣس ﺧطوات رﺋﯾﺳﯾﺔ وﻫﻲ
  ؛وزﯾﻊ اﻻﺣﺗﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺗﻐﯾرات اﻟﻬﺎﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻧظﺎمﺗﺣدﯾد اﻟﺗ-1
  ؛ﺗﺣدﯾد اﻟﺗوزﯾﻊ اﻻﺣﺗﻣﺎﻟﻲ ﻟﻛل ﻣﺗﻐﯾر-2
  ؛ﺗﺣدﯾد ﻣﺟﺎل اﻷرﻗﺎم اﻟﻌﺷواﺋﯾﺔ ﻟﻛل ﻣﺗﻐﯾر-3
ﻣرﺟﻊ اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، –(1)
.411، صﺳﺎﺑق
دراﺳﺔ ﺗﺣﻠﯾﻠﯾﺔ ﻟﻣﻘﺎرﺑﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻛﺂﻟﯾﺔ ﻣﺳﺗﺣدﺛﺔ ﻟﻘﯾﺎس ﺑن رﺟم ، ﻣﺣﻣد ﺧﻣﯾﺳﻲ ﺑن ﺳﻠﯾم ، ﻣﺣﺳن–(2)
، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم ، ﻣﺟﻠﺔ اﻟواﺣﺎت ﻟﻠﺑﺣوث واﻟدراﺳﺎتوٕادارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ  ﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺟزاﺋري
، ص6102، 9واﻟﻌدد 1اﻟﻣﺟﻠداﻟﺗﺳﯾﯾر ،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻏرداﯾﺔ، اﻟﺟزﻟﺋر ،اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ و ﻋﻠوم 
, snos dna yeliw nhoJ ¸ecnaniF dna gniknaB fo seitamehtam ehT ¸lahciM xoC ¸seinneD ¸xoC :eeS )– 3(
.302p ¸6002 ¸)sinU-statÉ( )yesreJ weN( nekoboH
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  ؛ﺗوﻛﯾد اﻷرﻗﺎم اﻟﻌﺷواﺋﯾﺔ ﻟﻛل ﻣﺗﻐﯾر-4
.اﻟﻘﯾﺎم ﺑﺎﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻟﺳﻠﺳﻠﺔ اﻟﻣﺣﺎوﻻت-5
:(1)اﻵﺗﻲﺈﺗﺑﺎع ﻟﺗطﺑﯾق و طرﯾﻘﺔ ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻧﻘوم ﺑ
 ﻟﻬذا اﻟﻣﺗوﻓرةاﻟﺻﯾﻐﺔﺑﻔﺿل وذﻟك 1 و 0 ﺑﯾناﻟﻌﺷواﺋﯾﺔ اﻷرﻗﺎم ﺑﻣﺣﺎﻛﺎةﻧﻘوم:أوﻻ ً
؛lecxE ﻓﻲ اﻟﻐرض
اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﻫذﻩ. اﻟطﺑﯾﻌﻲاﻟﻘﺎﻧون ﻓﻲ اﻷرﻗﺎم ﻫذﻩ ﻗﯾﻣﺔ ﻋﻠﻰ ﻧﺣﺻل،اﻻﺳﺗﻘراءﺧﻼلﻣن
؛reneiWﻋﻣﻠﯾﺔﺗﺳﻣﻰ
:lecxEﺣﯾث ﻧﺟد ﻫﺎ ﻓﻲ اﻟﺻﯾﻐﺔ اﻟﻣوﺟودة ﻓﻲ 
)1;0;eriotaéla erffihc(ESREVNI.ELAMRON.IOL=
اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎتﻣناﻟﻌدﯾداﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﺗﺗطﻠباﻟﺳﻬماﻷﺳﺎسﺳﻌرﻣﺣﺎﻛﺎةﯾﻣﻛﻧﻧﺎأﺧﯾًرا،و 
:(اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ اﻟﻣﻌﯾﺎري،اﻻﻧﺣراف اﻟزﻣﻧﻲ،اﻟﻣدى )وﻫﻲ  اﻟﺗﻲ
étilitalov * 5.0-tnemedner( leitnenopxe * leutca xirP = élumis xirP
 .ecnaéhcé √ * reneiW ed sussecorp* étilitalov + )2
   :أنﺣﯾث 
ﺳﻌر اﻟﺳﻬم اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﻲ؛:élumis xirP
  ؛اﻷﺳﺎسﺳﻌر اﻟﺳﻬم :leutca xirP
ﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ ﻟﻠﻌواﺋد اﻟﺳﻬم ؛:tnemednE
اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻌواﺋد اﻟﺳﻬم ؛:étilitalov
=1;0;eriotaéla erffihc(ESREVNI.ELAMRON.IOL):reneiW ed sussecorp
.أﯾﺎم5اﻟﻣدى اﻟزﻣﻧﻲ ﻋﺎدة ﺗﻛون :
erbotco 3 ,eppiR aL ,? elbatucsid euqsir ud noitseg ed lituo nu ,ksiR ta eulaV aL ,avliS ad ogirT ogeiD )– 1(
pp ,esirpertne’d eimonocé erèiliF )EG-GEH( evèneG ed noitseG ed elocÉ etuaH 8002
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:وٕاﻣﻛﺎﻧﯾﺔ ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ(RaV)اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﺗﻌدﯾل:اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻟث
ﺗﺳﺗﺧدم ﻟﻘﯾﺎس ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق (RaV)ﻛﻣﺎ ذﻛرﻧﺎ ﻓﻲ اﻟﻣطﻠب اﻟﺳﺎﺑق أن اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
ﺳﻧﺣﺎول إﯾﺟﺎد ﺻﯾﻐﺔ ﻣﻧﺎﺳﺑﺔ ﻟﺗطﺑﯾق ﻫذا اﻷﺳﻠوب ﻓﻲ و ﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ، ﻟﻠﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻓﻲ ا
.اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻟﻌﻣل ﺑﻪ
ﺗﻌﺗﺑر اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ اﻟﺗﻲ رﻧﺎ أﯾﺿﺎ أن ﻫﻧﺎك ﺛﻼث طرق ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻣوم و أﺷوﻛﻣﺎ 
.ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟوواﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة، lamroN atleDوﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ وطرﯾﻘﺔ ،ﻟﻠﺧطر
(RaV)اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر :اﻟﻔرع اﻷول
أن اﻟﺗﺎرﯾﺦ ﺳﯾﻌﯾد ﻧﻔﺳﻪ وأن اﻷﺣداث ﺳﺗﺗﻛرر ﻛﻣﺎ وﻗﻌت ﻓﻲ ﻓﺗراضﺑﺎﺗﻣد اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻌﺗ
.ﻣﻌﯾﻧﺔاﻟﻣﺎﺿﻲ وأن اﻟﺗوزﯾﻊ ﻟﻠﻌواﺋد اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﯾﻛون ﻛﻣﺎ ﻛﺎن ﻓﻲ اﻟﻣﺎﺿﻲ ﺧﻼل ﻓﺗرة زﻣﻧﯾﺔ 
ﺑﯾﺎﻧﺎت052ﺗؤﺧذ أن ﯾﺟباﻹﺳﻼﻣﻲ،ﻟﻠﻣﺻرف اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔاﻷﺳﻌﺎر ﻋﻠﻰ اﻟﺣﺻول إﻟﻰ ﺎجﺣﺗﻧ،أوﻻ
اﻟﻌواﺋدﺗﺣدﯾدﯾﺗم،اﻟدورات ﻟﻬذﻩ اﻟﯾوﻣﯾﺔاﻟﻌواﺋدﺑﺣﺳﺎب ﻗم ﺛم. دﻻﻟﺔ ذات اﻟﻧﺗﺎﺋﺞﺗﻛون ﻟﻛﻲ اﻷﻗل ﻋﻠﻰ
:(1)ﻟﺗﺎﻟﯾﺔا اﻟﺻﯾﻐﺔاﺳﺗﺧدامﯾﺗم ﻋﺎدة. آﺧر إﻟﻰ ﺗﺎرﯾﺦﻣناﻟﻘﯾﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﺗﻐﯾﯾرﺣﺳﺎبطرﯾق ﻋن اﻟﯾوﻣﯾﺔ
1-(1اﻟﯾوم /2اﻟﯾوم )
اﻟﻣﺣﻔظﺔﻗﯾﻣﺔﺿربﺑ وذﻟك ﻗﯾم إﻟﻰ اﻟﻌﺎﺋداتﺗﺣوﯾلﻋﻠﯾكﯾﺟب،ﻟﻠﺧﺳﺎرة ﻟﻠﻣﺻرفأﺳوأﺣدﯾدو ﻟﺗ
.اﻟﻌواﺋدﻓﻲ  اﻹﺳﻼﻣﻲأو اﻟﺳﻬم ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف 
 إﻟﻰ اﻷﺳوأﻣن اﻷداء ﺗرﺗﯾبﯾﺗمﺑﺄن،ﺗﺻﺎﻋديﺑﺗرﺗﯾباﻟﻘﯾم ﻫذﻩ ﺗرﺗﯾب ﻫﻲ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔﻟﺧطوةا
ﻛﺎن ﻣﺟﺎل اﻟﺛﻘﺔ اﻟﻣدروس  إذاﻣﺛﻼ  % 59 ﻟـ اﻟﻣﻘﺎﺑﻠﺔاﻟﻘﯾﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﺛور اﻟﻬدفﻫو  ﻬﺎﯾﺔاﻟﻧ ﻓﻲ. اﻷﻓﺿل
%59اﻟﻣطﻠوب اﻷداء ﻋﻠﻰ ﻠﻌﺛورﻟ ﺛﻼﺛﺔﻣن ﻋدةاﻟﻘﺎ،(ﻗﯾﻣﺔ405ﻣﺛﻼ )اﻟﻘﯾم إﺟﻣﺎﻟﻲﻣن% 59ﻫو 
ﯾومﻟﻣدة رﻟﻠﻣﺧﺎطاﻟﻣﻌرﺿﺔﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻫذﻩ ﺗﻣﻧﺣﻧﺎاﻟﻔﻌﻠﯾﺔ،اﻟﻧﺎﺣﯾﺔﻣن.874ﺑﺎﻟﻘﯾﻣﺔﯾﺧﺑرﻧﺎ405ﻣن
.اﻟﻣطﻠوباﻟزﻣﻧﻲ ﻟﻸﻓق واﺣدﯾوم إﻟﻰ RaV اﻟـ ﺗﺣوﯾل ﻓﻘط ﻫﻲ اﻷﺧﯾرةاﻟﺧطوة.اﻟﻣﺣﻔظﺔ ﻟﻬذﻩ واﺣد
:اﻟﺗﺎﻟﯾﺔاﻟﺻﯾﻐﺔو ﯾﻣﻛن اﺳﺗﺧدام
    N √ * sruoj 1 à RaV = sruoj N à RaV 
  :ﻫﻲاﻟﻣدروس و اﻟﺛﻘﺔﻟﻣﺟﺎل اﻟﻣﻘﺎﺑﻠﺔاﻟﻘﯾﻣﺔ ﻋن ﻣﺑﺎﺷرة ًﺑﺎﻟﺑﺣثﺗﺳﻣﺢlecxEﻓﻲ ﺻﯾﻐﺔأﯾًﺿﺎﻫﻧﺎك
.31p,dibi,? elbatucsid euqsir ud noitseg ed lituo nu ,ksiR ta eulaV aL , ogeiD AVLIS AD OGIRT )– 1(





،  ﺔاﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﻻﯾوﺟد ﺗﻐﯾﯾر ﯾﺗطﻠﺑﻪ ﻣن اﺟل ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﺑﺎﻟطرﯾﻘﺔ اﻷﻣرﻓﻲ ﺣﻘﯾﻘﺔ 
اﻟﻣﺣﻔظﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف  أوﺳواء ﻟﻠﻌﻣﻠﯾﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ اﻟواﺣدة اﻷﺳﻬمأﺳﻌﺎرﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ ﻷﻧﻬﺎ
  . ﺔاﻟﺗﺎرﯾﺧﯾاﻟطرﯾﻘﺔ و ﻣن ﺛم ﺗطﺑﯾق ﺧطوات اﻹﺳﻼﻣﻲ
ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر (elrac -etnoM)طرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
:(RaV)
ﺗﻌﺗﺑر اﻷﻛﺛر (elrac -etnoM)ﻛﻣﺎ أﺷرﻧﺎ ﻓﻲ اﻟﻣطﻠب اﻟﺳﺎﺑق أن طرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو 
ت ﻣﺗﻌددة ﺣﺳب اﻟﺣﺎﺟﺔ وذﻟك اﻟطرق  ﺗﻘدﻣﺎ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر ﻷﻧﻬﺎ ﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ ﺗوﻟﯾد ﻋﯾﻧﺎت ﺑﻣﺳﺎرا
ﺑﺎﺳﺗﺧدام ﻋﻣﻠﯾﺔ ﻋﺷواﺋﯾﺔ ﻣﻔﺗرﺿﺔ، ﻓﻔﻲ ﻫذا اﻟﻔرع ﺳﻧﺣﺎول ﺗطﺑﯾق ﻫذا اﻷﺳﻠوب ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ 
.ﻟﻠﺧطر ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى ﻋﻣﻠﯾﺔ اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
وﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻋﻠﻰ ﻟﻸﺳﻬمﻋﻠﻰ أﺳﺎس اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺎﻷﺳﻌﺎر اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﺗﺳﺗﻧدﻓﻬﻲ 
زﻣﻧﻲ ﻣﺣدد ﺣﯾث ﯾﺗم ﺣﺳﺎب ﺳﻌر اﻷﺻل ﻟﻠﻔﺗرة اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﯾﻌطﻲ  إطﺎرﻓﻲ ﺎس اﻷﺳﻌﺎر اﻟﻣﺗﻧﺑﺄ ﺑﻬﺎ أﺳ
:ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
+ )2 étilitalov * 5.0-tnemedner( leitnenopxe * leutca xirP = élumis xirP
 .ecnaéhcé √ * reneiW ed sussecorp * étilitalov
إﻟﻰ  ﺳﺗﻧﺎداﻻن اﻟﻘﯾم اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﻟﺳﻌر اﻷﺻل ﻣﺛﻼ ﻋﻣﻠﯾﺔ ﻣراﺑﺣﺔ واﻟﺗﻲ ﯾﻧﺗﺞ ﻣن ﺧﻼﻟﻬﺎ ﺗوﻟﯾد ﺳﻼﺳل ﻣ
ﻧﺣرافواﻻواﻟﻣﻌﻠﻣﺎت اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﻪ ﻫﻲ ﻣﺗوﺳط اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ اﻷﺻل tﺳﻌر اﻷﺻل ﻓﻲ اﻟﻔﺗرة 
.اﻟﻣﻌﯾﺎري
، Tوﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗﺳﺗطﯾﻊ ﻣﺣﺎﻛﺎة اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺳﺎر اﻟﻌﯾﻧﺔ وﺗﻛرر اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﻟﺗوﻟﯾد ﻋﯾﻧﺔ ﻣﺳﺎر طوﻟﻬﺎ 
اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻓﻲ ﺣﺳﺎب ﺳﻌر ﺳﺗﺧدامﺎﺑﺑل أﻓق اﻟﻣﺧﺎطر ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر اﻟﻣﺗﻌددة اﻟﻔﺗرات، ﺗﻘﺎ
mﺣﯾث Kﻣﺳﺎر ﻋﯾﻧﺔ ﻟﻠﻘﯾم اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ اﻟﻣﻣﻛﻧﺔ ﻟﻸﺻلmاﻷﺻل وﺗﻛرار ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺔ ﻓﻲ أﺟل ﺗوﻟﯾد 
ﺳﻬﻠﺔ ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻋﯾﻧﺔ ﯾﺻﺑﺢ ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطرmﻋﻧدﻣﺎ ﯾﺗﻛون ﻟدﯾﻧﺎ ﻣﺳﺎرات ،00001ﺗﻘرﯾﺑﺎ 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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ﻟﻸدوات اﻟﺧطﯾﺔ واﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﻣد ﻗﯾﻣﺗﻬﺎ ﻓﻘط ﻋﻠﻰ ﻛﻣﯾﺔ ﻋﺷواﺋﯾﺔ وﺣﯾدة، ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻔﺗرة 
.اﻟﻛﻠﯾﺔmواﺣدة ﺳﻧﻌﺗﻣد ﺑﺷﻛل ﺧﺎص ﻋﻠﻰ اﻟﺧطوة اﻷوﻟﻰ ﻓﻲ ﻛل ﻣن ﻣﺳﺎرات اﻟﻌﯾﻧﺔ 
ﻧوﯾﺔ اﻟﻣﺣددة ﺑﻌد ﺗوﻟﯾد اﻟﻌﯾﻧﺎت اﻟﻌﺷواﺋﯾﺔ ﯾﺗم ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻋﻧد ﻣﺳﺗوى اﻟﻣﻌ
ﺳﺗﺧدامﺎﺑﺑﺈﯾﺟﺎد ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﺗﯾن اﻟذي ﯾﻛﺎﻓﺊ ﻣﺳﺗوى اﻟﻣﻌﻧوي ﻫذا، وﺑذﻟك ﯾﺗم ﺗﺣدﯾد اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
اﻟواﺣدة، ﺣﯾث ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻻطرﯾﻘﺔ ﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻣﺎرﻟو ﻟﻠﻌﻣﻠﯾﺔ 
وﺗﺳﺗﺧدم ﻟﺑﻧﺎء ﺗوﻗﻌﺎت ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ ﺗرﺗﺑط ﺧﺎﺻﺔ أﻧﻬﺎ ﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ ﻣﻌطﯾﺎت ﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ واﻗﻌﯾﺔ ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻷﺻل، 
.ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر
:RaVﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر lamroN atleDطرﯾﻘﺔ:اﻟﺛﺎﻟثاﻟﻔرع 
اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ،اﻟوﺳطﺣولﻣﺗﻣﺎﺛﻼ ﻌﺎﯾﺗوز  ﻌﻲﯾاﻟطﺑ ﻊﯾاﻟﺗوز ﻌﺗﺑرﯾﻛﻣﺎ ﻗﻠﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ ﻓﻲ اﻟﻣطﻠب اﻟﺳﺎﺑق اﻧﻪ 
ﺗﻣﺎﺳﺎﯾ أن دون اﻷﻓﻘﻲ اﻟﻣﺣورﻣن نﯾﻣﻘﺗرﺑﻬﺎﯾﺔﻧﻻ ﻣﺎ إﻟﻰﻩ طرﻓﺎ ﻣﺗدﯾو  واﺣدةﻗﻣﺔ ﻟﻪو  اﻟﺟرسﺷﻛلﺄﺧذﯾو 
 ﻌﻲﯾاﻟطﺑ ﻊﯾاﻟﺗوز  داﻟﺔ اﺳﺗﺧدامﻣﻛنﯾﻓ ﻣﺗﺻﻠﺔ ﺔﯾﻋﺷواﺋ راتﯾﻣﺗﻐ ﻋن ﻌﺑرﯾ ﻌﻲﯾاﻟطﺑ ﻊﯾاﻟﺗوز  أن ثﯾوﺣﻣﻌﻪ
 نﯾﺑ ﻪﻣﺗﯾﻗ ﺗﻘﻊ أو ﻧﺔﯾﻣﻌﻣﺔﯾﻗ ﻣنأﻛﺛر أو ﻧﺔﯾﻣﻌﻣﺔﯾﻗ ﻣنأﻗلاﻟﻌﺷواﺋﻲ رﯾاﻟﻣﺗﻐﺄﺧذﯾ أن اﺣﺗﻣﺎلﺟﺎدﯾﻹ
  .نﯾﻣﻌﻠوﻣﺗ نﯾﻣﺗﯾﻗ
 :ﻓﻲو اﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻧﻪ ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾق ﻧﻔس اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ أﻌﻣوم ﯾﻣﻛن اﻟﻘول ﻋﻠﻰ اﻟ
RaV
.ﻧﻔس اﻟﺧطوات اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ اﻟذﻛرﺑﺈﺗﺑﺎع، و ذﻟك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف 
ﻣﺣﺎﺳن وﻣﺳﺎوئ اﻟطرق اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ اﻟذﻛر ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ  أﻫموﻓﻲ اﻟﺟدول اﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾﻣﻛن ﺗﻠﺧﯾص 
:(RaV)اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
(RaV)ﻣﺣﺎﺳن وﻣﺳﺎوئ طرق ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر:(2-2)ﺟدول رﻗم 
اﻟﻣﺳﺎوئاﻟﻣﺣﺎﺳن
اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﺣﺳﺎب 
(RaV)
.اﻟﺣﺳﺎبطرﯾﻘﺔ ﺳﻬﻠﺔ -
اﻓﺗراﺿﺎت ﻣﺛل  أيﻻﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ -
.اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ 
اﻟﻣﻌطﯾﺎت ﺗﺳﺗﻌﻣل اﻟﻛﺛﯾر ﻣن -
.ﻋدم اﻟﺣﺻول ﻋﻠﯾﻬﺎﯾﻣﻛن
ﺗﻧﺑؤ ﻓﻲ ﻻ ﺗﻌطﯾﻧﺎ ﻗﯾم ﻟﻠ-
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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ﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ اﻟﺗوزﯾﻊ ﻷﻧﻬﺎﺳﻬﻠﺔ -
.اﻟطﺑﯾﻌﻲ ﻟﻠﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣدروﺳﺔ
ﻻ ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت -
.اﻟﺗﻲ ﻻ ﺗﺗﺑﻊ ﺗوزﯾﻊ طﺑﯾﻌﻲ
اﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة طرﯾﻘﺔ 
-etnoM)ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو 
(RAV)ﻟﺤﺴﺎب (elrac
ﯾﻘﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻌطﯾﻧﺎ ﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟطر -
.ﻗرﯾﺑﺔ ﻟﻠواﻗﻊ أوﺣﻘﯾﻘﯾﺔ 
ﺻﻌﺑﺔ اﻟﺗطﺑﯾق وﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ -
ﻣن (exe...lecxE)ﺑراﻣﺞ 
اﺟل ﻋﻣﻠﯾﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻟﻠﺑﯾﺎﻧﺎت 
.اﻷﺻﻠﯾﺔ، واﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﻬﺎ
.ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ:اﻟﻣﺻدر
ك ﻧدر  أن اﻟﻣﻬمﻣن و اﻟﻣدى،ﺑﻌﯾدةﺗﺄﺛﯾرات ﻟﻪ ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔﺣﺳﺎبﻣﻧﻬﺟﯾﺔاﺧﺗﯾﺎر إن
اﻟﻣﺧﺎطر أن وﻫﻲ أﺳﺎﺳﯾﺔ،ﺿﯾﺔﻓر ﻣﺣدودة ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔﻟﻘﯾﺎساﻟﺛﻼﺛﺔاﻟﻣﻧﻬﺟﯾﺎتﺑﺄن
اﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔﻟﺣﺳﺎباﻟﻣﻌﻠﻣﯾﺔاﻟﻣﻧﻬﺟﯾﺔ إن .ﻟﻠﻌواﺋداﻟﺗوزﯾﻌﺎت ﺗﺎرﯾﺧﯾﺔﻣنﺑﻬﺎاﻟﺗﻧﺑؤﯾﻣﻛناﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ
ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔ أن إﻟﻰ ﺿﻣﻧﺎﯾﺷﯾر اﻟذي اﻷﻣرطﺑﯾﻌﯾﺎ،ﺗوزﯾﻌﺎﺗﺗﺑﻊاﻟﻌواﺋد أن ﺗﻔﺗرضﻟﻠﺧطر
اﻷﺣداث أي)اﻷزﻣﺎت ﻛﺄوﻗﺎت اﻷﯾﺎمﺑﺎﻗﻲأﻣﺎطﺑﯾﻌﻲﯾوم ﻓﻲ اﻟﺧﺳﺎﺋروﺻف ﻓﻘط ﻣﻧﻬﺎﯾﻘﺻداﻟﻣﻌﻠﻣﯾﺔ
ﻣوﺟودةﺗﻛون ﻻ ﺧطﯾرﺗﺄﺛﯾر ﻟﻛن ﻟﻬﺎ و ﻧﺎدرﺑﺷﻛلﺗﺣدثاﻟﺗﻲ و ( ﺳﻣﯾناﻟﺗوزﯾﻊذﯾلاﻟﺗﻲﻓﯾﻬﺎﯾﻛون
اﻟﺳﻣﯾناﻟذﯾلﻣﺷﻛﻠﺔﻟﻣﻌﺎﻟﺟﺔطرﯾﻘﺔ ﻌرضﺗ ﻛﺎرﻟو ﻣوﻧﺗﻲﻣﻧﻬﺟﯾﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎةﺑﯾﻧﻣﺎ .اﻟﻌﺎدي اﻟﻌرض ﻓﻲ
ﺑﺄناﻻرﺗﺑﺎط، و ﺑﺎﻟﺗذﺑذباﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔوﺑﺎﻟﺗﻧﺑؤاتﺑﺎﻟﺗوزﯾﻊ،اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔاﻻﻓﺗراﺿﺎت ﻣنﻟﺗﺷﻛﯾﻠﺔﺑﺎﻟﺳﻣﺎح  وذﻟك
 أو ﺗﻧﺟز ﻻ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔاﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻓﺈن ﺑﺎﻟﻣﻘﺎﺑلﻟﻠﻌواﺋد اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ اﻹﺣﺻﺎﺋﻲاﻟﺗرﻛﯾب ﻋﻠﻰ ﺑﺎﻻﺳﺗﻧﺎدﺗﻛون
اﻟﻌواﺋدﺑﺗوزﯾﻊﯾﺗﻧﺑﺄاﻟﻣﺎﺿﯾﺔﻟﻠﻌواﺋداﻟدﻗﯾقاﻟﺗوزﯾﻊﺑﺄنﺿﻣﻧﯾﺎﺗﻔرضإﻧﻬﺎ،إﺣﺻﺎﺋﻲﺗرﻛﯾب أي ﺗﺣﻘق
اﻟﻣﻔﺎﺟﺋﺔاﻟﺗﻐﯾرات أو اﻟﻬﯾﻛﻠﯾﺔﻋرﺿﺔ ﻟﻠﺗﻐﯾراتاﻟﺛﻼﺛﺔاﻟداﺧلﻣنﻛل أن إﻟﻰ ﯾﺷﯾرﺳﺑقﻣﺎ إن اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ،
ﯾق ﻻﻛﺗﺷﺎف اﻟﺗﻐﯾرات اﻟﻣﺣﺗﻣﻠﺔ ﻓﻲ اﻟﻧظﺎم ﻣن اﺟل ﺗﺣﻘﻣطﻠوباﻟﺿﻐطاﺧﺗﯾﺎر إن ﺳﻠوك  اﻟﺳوق ﻓﻲ
.(1)دﻗﺔ اﻓﺗراﺿﻬﺎﻣراﺟﻌﺔأﺟلﻣن و ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔﺗﻛﻣﯾل اﻓﺿل  ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ 
ﻣرﺟﻊ اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ،ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟ–(1)
021،صﺳﺎﺑق
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةاﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب:اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
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:ﺧﻼﺻﺔ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطراﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔﺗم اﻟﺗطرق ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻔﺻل إﻟﻰ ﺑﻌض اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ
(CORAR)وﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر (EROCS-Z)واﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻓﻲ ﻧﻣوذج ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ 
ﺣﯾث ﺗم اﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ ﺻﯾﻐﻬﺎ اﻟرﯾﺎﺿﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗطﺑق ﻋﻠﻰ ،(RaV)وﻧﻣوذج اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
اﻟﺗﻌدﯾﻼت اﻟواﺟب إﺟراؤﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﻫذﻩ اﻟﻧﻣﺎذج ﻟﻛﻲ ﺗﻛون ﺗوﺿﯾﺢﺗمﻛﻣﺎﻣﺳﺗوى اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ؛
  .ﺔرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺎاﻟﻣﺻاﻟﺗطﺑﯾق ﻓﻲﻣﻼﺋﻣﺔ 
ﺎذج ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ وذﻟك وﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟﻣواﻟﻲ ﺳﯾﺗم اﻟﺗطﺑﯾق اﻟﻌﻣﻠﻲ ﻟﻬذﻩ اﻟﻧﻣ
.إﻟﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎﺗﻪ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻔﻌﻠﯾﺔ اﻟﻣﺳﺗﻣدة ﻣن اﻟﺗﻘﺎرﯾر اﻟﺳﻧوﯾﺔ ﻣن اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲﺳﺗﻧﺎدﺎﺑ
931
  :اﻟﻔﺼﻞ اﻟﺜﺎﻟﺚ
ﻓﻲ آﻟﻴﺔ ﺗﻄﺒﻴﻖ اﻷﺳﺎﻟﻴﺐ اﻟﻜﻤﻴﺔ 
ﻤﺼﺮف ﻟ إدارة اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ
  دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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:ﻣﻘدﻣﺔ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
ﻟﻛﯾﻔﯾﺔ ﺗطﺑﯾق اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻓﻲ اﻟﻔﺻﻠﯾن اﻷول و اﻟﺛﺎﻧﻲ ﺧﺻﺻﻧﺎ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث دمﻧظرا ﻟم ﻗ ُ
ﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻌﻠﯾﺔ ﻣﺳﺗﻣدة ﻣن اﻟﺗﻘﺎرﯾر ﻣﻊ ﻋﻠﻰ اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻋﺗﻣﺎدااﻹﺳﻼﻣﻲﻟﺗﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرف  ﺔاﻟﻣﻌدﻟو 
اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﻗد اﺗﺟﺎﻩﺳﺑﺔ اﻟﻘرارات اﻟﻣﻧﺎاﺗﺧﺎذأن ﯾﺳﺗﻔﺎد ﻣﻧﻬﺎ ﻓﻲ ﯾﻣﻛنو ﺗﻔﺳﯾرﻫﺎ وﻛﯾف اﻟﻧﺗﺎﺋﺞﺗﻌﻠﯾل 
:ﻗﺳﻣﯾن ﺣﯾث إﻟﻰﺗواﺟﻬﻬم وﻗﺳﻣﻧﺎﻫﺎ 
اﺳﺗﻌراضو  اﻟﺗﻧظﯾﻣﻲﺗﺄﺳﯾﺳﻬﺎ و ﻫﯾﻛﻠﻬﺎ  ﺦاﻟﺑﺣث، وﺗﺎرﯾاﻟﻣﺑﺣث اﻷول وﺗﻧﺎوﻟﻧﺎ ﻓﯾﻪ اﻟﺗﻌرﯾف ﺑﻌﯾﻧﺔ 
.اﻟﻌﯾﻧﺔ ﻛﻧﻣوذج اﻟدراﺳﺔاﺧﺗﯾﺎرﺗطرﻗﻧﺎ ﻟﺣﻘوق اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻣﻊ ذﻛر أﺳﺑﺎ  ﺎ، ﻛﻣاﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻬﺎ
ﺛﺎﻟث ﺗطﺑﯾﻘﺎت ﻟﻠﻧﻣﺎذج اﻟﺛﻼﺛﺔ ﻟﻸﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق اﻟاﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ و 
(.7102-1002)ﻓﻲ ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة اﻟﻣﻣﺎﺛﻠﺔﻋﻠﻰ ﻋﯾﻧﺔ اﻟدراﺳﺔ و إﻟﯾﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ دﺑﻲﺗﻌرﯾف ﺑﺎﻟﻣﺻرف:اﻟﻣﺑﺣث اﻷول
ذا ﻓﻲ ﻫج اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق إﻟﯾﻬﺎ و ف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻛﻣﺻرف ﻟﺗطﺑﯾق اﻟﻧﻣﺎذﻣﺻر ﺧﺗﯾﺎراﺗم 
  .ﻟﻪ اﻟﻣﺻرﻓﻲاﻟﻧﺷﺎطٕاﻋطﺎء ﺻورة ﻛﺎﻣﻠﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺑﺣث ﺳوف ﻧﺳﻠط اﻟﺿوء ﻋﻠﯾﻪ وﺗﻌرﯾﻔﻪ و 
:ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﻧﺑذة ﻋن:اﻟﻣطﻠب اﻷول
رﺳﺎﻟﺔ رؤﯾﺗﻪ و  وﺗﺄﺳﯾﺳﻪ، ﻫﺗم وﻣﺗﻰ ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺳوف ﻧﺣﺎول ﺗﻌرﯾف ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ 
.اﻟﺗﻲ ﺟﺎء ﻣن أﺟﻠﻬﺎ
:ﺗﺎرﯾﺦ ﺗﺄﺳﯾس ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ:اﻟﻔرع اﻷول
ﻣنﻋﺎلﺑﻣﺳﺗوىوﺗﺗﻣﺗﻊاﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾنﻗﺑلﻣنﻣﺗزاﯾداإﻗﺑﺎﻻاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﺧدﻣﺎتﺗﻠﻘﻰ
ﻣن داﻟﻣزﯾﺗﺟﻧب وﻫﻲ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ،اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔاﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﺧدﻣﺎت ﻋن ﻣﺗﻣﯾزاإﺳﻼﻣﯾﺎﺑدﯾﻼﯾﻌﺗﺑرﺣﯾثاﻟﺗﻘدﯾر
واﻟﻘﯾمﺑﺎﻟﺷﻔﺎﻓﯾﺔاﻟﻣﻠﺗزماﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺻرﻓﻲاﻟﻧظﺎماﻟﺗﻣﯾز ذﻟك ﻋﻠﻰ ﯾﺣﻔزﻫماﻟﻣﺳﻠﻣﯾن،ﻏﯾراﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾن
ﺗم ﺗﺄﺳﯾﺳﻪ ﻋﺎم ﺣﯾثأول ﻣﺻرف إﺳﻼﻣﻲ ﻣﺗﻛﺎﻣل اﻟﺧدﻣﺎتﻣﺻرف دﺑﻲﯾﻌﺗﺑر و  ،اﻟﻌﺎﻟﯾﺔاﻷﺧﻼﻗﯾﺔ
ﻫو اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، و اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔأﺻﺑﺢ ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ راﺋدا ﻓﻲ ﻣﺟﺎل اﻟﺧدﻣﺎت و و  ، 5791
ﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﻧطﻘﺔ اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓل ﻣﻊ زﯾﺎدة اﻟطﻠب ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت و ﯾرﺳم اﻟﻣﻌﺎﯾﯾر ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺟﺎ
(1).ﺳﻌﯾد أﺣﻣد ﺑن ﻧﺎﺻر ﺑن ﻋﻣﯾد آل ﻟوﺗﺎطﺗﺄﺳس اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﯾد اﻟﺣﺎج اﻟﻌﺎﻟم، و 
اﻟﺗﻣوﯾل  طﺎعﺗﻌود اﻟﻣﺻرف ﺗطور ﻗو " ﻼﻣﻲﺳوق دﺑﻲ اﻹﺳ"ﻣدرﺟﺔ ﻓﻲﻓﻬو ﺷرﻛﺔ ﻣﺳﺎﻫﻣﺔ ﻋﺎﻣﺔ، و 
إﺳﻼﻣﻲ ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى ﻣﺻرفراﺑﻊ ول ﻣﺻرف إﺳﻼﻣﻲ ﻣﺗﻛﺎﻣل اﻟﺧدﻣﺎت و ﻫو أاﻹﺳﻼﻣﻲ اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ، و 
ﻟدﯾﻪ اﻟﺣﺿور وﻟﺔ اﻹﻣﺎرات اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة، و ﻓرﻋﺎ ﻓﻲ د 09ﯾدﯾر اﻟﻣﺻرف ﺣﺎﻟﯾﺎ ﺷﺑﻛﺔ ﺗﺿم و . اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ
ﻓر ﻟﻘﺎﻋدة ﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾﻪ ﻣﻠﯾون ﻣﺗﻌﺎﻣل و ﯾو 7.1ﺿﻣن ﺳﺑﻌﺔ أﺳواق ﺣول اﻟﻌﺎﻟم، ﯾﻘدم اﻟﻣﺻرف ﺧدﻣﺎﺗﻪ ﻟﻘراﺑﺔ 
(2).اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻣﻊ أﺣﻛﺎم اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﯾﺔ ﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣﺗزاﯾدة ﻣن اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت و اﻟﻣﺗﺗﺎﻟ
رؤﯾﺔ اﻟﻣﺻرف ﻫو أن ﯾﻛون اﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻷﻛﺛر ﺗﻘدﻣﺎ ﻓﻲ اﻟﻌﺎﻟم، أﻣﺎ رﺳﺎﻟﺗﻪ ﻓﻬﻲ ﺗﺗﻣﺛل و 
ل ﺗﻘدﯾم ﻼﻣﯾﺔ اﻟراﺋدة ﻓﻲ اﻟﻌﺎﻟم ﻣن ﺧﻼﯾﺣﺎﻓظ ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻓﻲ ﺻدارة اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳو  ﻓﻲ أن ﯾرﺗﻘﻲ ﺑﻣﻛﺎﻧﺗﻪ
(3).ﺿﻣﺎن ﻣﺷﺎرﻛﺔ اﻟﻣوظﻔﯾن اﻟداﺋﻣﯾنﺧدﻣﺎت ﻣﺗﻣﯾزة ﻟﻌﻣﻼﺋﻧﺎ واﻟﺳﯾر ﻗدﻣﺎﺋﻲ ﻣﺳﯾرة اﻟﻧﻣو واﻻﺑﺗﻛﺎر و 
8102/50//62ﺗﺎرﯾﺦ اﻹطﻼع /ikiw/gra.aidepikiw//sptth ﻲك دﺑﺑﻧ–(1)
  .8102/50/72اﻻطﻼع /yrots/rap/anem/moC .aywoZ .www// :sptthدﺑﻲ  كﺑﻧ–(2)
.8102/50/72ﺗﺎرﯾﺦ اﻻطﻼع ra/eca.bid.www.وﻗﻊ دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﻣ–(3)
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ن ﻣﺻرف ﺈﻛﺑر ﻣﺻرف إﺳﻼﻣﻲ ﻓﻲ دوﻟﺔ اﻹﻣﺎرات اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة، ﻓأﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻛوﻧﻪ أول و 
ﺣﺎﻣﻼ ﻟﺷﻌﻠﺔ ﺗﻌزﯾز اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻣﺗواﻓﻘﺔ ﻣﻊ أﺣﻛﺎم دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﯾﺗﻣﺗﻊ ﺑﺣﺿور دوﻟﻲ ﻛﺑﯾر ﺑﺻﻔﺗﻪ 
ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﺑﺎﻛﺳﺗﺎن "و ﻗد ﻗﺎم ﺑﺗﺄﺳﯾس .اﻟﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﻋدد ﻣن اﻷﺳواق ﺣول اﻟﻌﺎﻟم
ﻣﺗﻣﯾزة ، ﻓﺿﻼ اﻟﻣﻠوك ﻟﻪ ﺑﺎﻟﻛﺎﻣل ﻛﺄول ﻣﺻرف إﺳﻼﻣﻲ ﻓﻲ ﺑﺎﻛﺳﺗﺎن ﯾﻘدم اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟ"اﻟﻣﺣدود
ﯾﺷﻛل إطﻼق ﻣﺻرف ﺑﺎﻧﯾن دﺑﻲ اﻟﺷرﯾﻌﺔ ﻓﻲ ﻣن ﻗﻧوات اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟﺟﻣﻠﺔ و ﺑﺗﻛﺎرااﻛﺛر أﻋن ﻣﺟﻣوﻋﺗﻪ أوﺳﻊ و 
٪ ﻣن 04أول دﺧول اﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ إﻟﻰ ﻣﻧطﻘﺔ اﻟﺷرق اﻷﻗﺻﻰ، ﺑﻌد أن اﺳﺗﺣوذ ﻋﻠﻰ ﻧدوﻧﯾﺳﯾﺎا
ﻋﻠﻰ اﻟﺗرﺧﯾص ﻣن 7102ﻓﻲ ﻣﺎﯾو ، ﻋﻼوة ﻋﻠﻰ ذﻟك ﺣﺻل ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﺳﻲﯾﻧو اﻻﻧداﻟﺷﯾك 
ﻟﻣرﻛزي اﻟﻛﯾﻧﻲ ﻟﺗﺷﻐﯾل ﻋﻣﻠﯾﺎت ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻛﯾﻧﯾﺎ اﻟﻣﺣدودة، اﻟﻣﻣﻠوك ﻗﺑل اﻟﻣﺻرف ا
.ﻟﻠﻣﺻرف
ﯾﺗﻣﺛل اﻟﻬدف اﻟرﺋﯾﺳﻲ ﻟﻠﻣﺻرف ﻓﻲ ﺟﻌل اﻟﺗﻣوﯾل اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﻌﯾﺎرا ﺛﺎﻧﯾﺎ، ﺑدﻻ ﻋن ﻛوﻧﻪ ﺑدﯾﻼ و 
ﻗد ﺣﺻل ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﻌدﯾد ﻣن ﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻓﻲ ﺟﻣﯾﻊ أﻧﺣﺎء اﻟﻌﺎﻟم و ﻟﻠﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ا
ﯾﺷﻛل اﻟﺧدﻣﺎت ﺋز اﻟﻣرﻣوﻗﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑر دﻟﯾﻼ راﺳﺧﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺎﻫﻣﺎﺗﻪ ﻓﻲ ﻣﺧﺗﻠف اﻟﻣﺟﺎﻻت ﻟﻣﺎ اﻟﺟوا
ﻣﺳﺎﻫﻣﺎﺗﻪ ﯾﺔ، ﻓﺿﻼ ﻋن ﺧدﻣﺎﺗﻪ اﻻﺳﺗﺷﺎرﯾﺔ و اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻸﻓراد واﻟﺷرﻛﺎت و 
.ﻓﻲ ﻣﺟﺎل اﻟﻣﺳؤوﻟﯾﺔ اﻟﻣﺟﺗﻣﻌﯾﺔ
ﺳﺑﺎت اﻟﻣرﻣوﻗﺔ ﻣؤﺷرا واﺿﺣﺎ ﺣﺻوﻟﻪ ﻋﻠﻰ ﻟﻘب أﻓﺿل ﻣﺻرﻓﻲ إﺳﻼﻣﻲ ﻓﻲ ﻣﺧﺗﻠف اﻟﻣﻧﺎوﯾود
ﺣﺻد ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ اﻟﺟﺎﺋزة ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻛﺎﻧﺔ اﻟراﺋدة اﻟﺗﻲ ﯾﺗﻣﺗﻊ ﺑﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻛﻣﺎ
اﻟﻌﺷرﯾن ﻣن ﻲ اﻟﻣﻧطﻘﺔ، ﺿﻣن اﻟدورة اﻟﺛﺎﻟﺛﺔ و اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻟﻸﻋﻣﺎل ﻓﻲ ﻧﺳﺧﺗﻬﺎ اﻷوﻟﻰ ﻣن ﻧوﻋﻬﺎ ﻓ
(1).ﺟواﺋز اﻟﺗﻣﯾﯾز ﻟﻘطﺎع اﻷﻋﻣﺎل
:اﻟﻬﯾﻛل اﻟﺗﻧظﯾﻣﻲ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ:اﻟﺛﺎﻧﻲاﻟﻔرع 
ﺗﻛون ﻣن ﻋدد ﻣن اﻷﻋﺿﺎء ﯾﺗﺣدد ﻓﻲ اﻟﻧظﺎم اﻷﺳﺎﺳﻲ ﻟﻠﻣﺻرف، ﺗﯾدﯾر اﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ إدارة 
اﻟﺷروط اﻟواﺟب ﺗواﻓرﻫﺎ ﻓﻲ أﻋﺿﺎء ظﺎم اﻷﺳﺎﺳﻲ أﯾﺿﺎ ﺗﺷﻛﯾل اﻟﻣﺟﻠس وﻣﺳؤوﻟﯾﺎﺗﻪ و ﻛﻣﺎ ﯾﺣدد اﻟﻧ
ﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﯾﺗﻛون ﻣن ﻣﺟﻠس إدارة، واﻟذي ﯾﻌﺗﺑر اﯾﻌﺗﺑر ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻛﺑﺎﻗﻲ اﻟﻣﺻﺎرف و .ﻣﺟﻠس
ﻟﻬذا ﻓﺎﻟﻣﺟﻠس أوﺳﻊ ﺳﻠطﺔ ﻹدارة اﻟﻣﺻرف ﻓﯾﻣﺎ ﻋدا ﻣﺎ أﺣﺗﻔظ ﺑﻪ ﺻراﺣﺔ ﻟﻠﺟﻣﻌﯾﺔ اﻹدارة اﻟﻌﻠﯾﺎ، و 
.31، ص7102ﺑﻧك دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ، ﺑﯾﺎن ﺻﺣﻔﻲ، –(1)
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اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ، و ﻓﻲ ﻧطﺎق ﻫذﻩ اﻟﺳﻠطﺔ اﻟواﺳﻌﺔ ﻓﺎن ﻣﺳؤوﻟﯾﺔ ﻣﺟﻠس إدارة اﻟﻣﺻرف ﺗﺗﻌدد ﻟﺗﺷﻣل ﻋدة ﻧواﺣﻲ 
(1):أﻫﻣﻬﺎ
.ﻏﺎﯾﺎﺗﻪ ﻋﻠﻰ اﻟﻣدى اﻟﺑﻌﯾدف و ﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت اﻟﻣﺻر إﺑﯾﺎن -
ﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺎت إﻣراﺟﻌﯾﻬﺎ دورﯾﺎ ، ﻛﻣﺎ ﯾﺳﻬم ﻓﻲ ﺗﺣﻘﯾق ﻟﺧطط اﻹﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺔ طوﯾﻠﺔ اﻟﻣدى و وﺿﻊ ا-
.اﻟﻣﺻرف اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ
.اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔﺋﯾﺳﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف ﻓﻲ ﻛﺎﻓﺔ اﻟﻣﺟﺎﻻت واﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات و ﺻﯾﺎﻏﺔ اﻟﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟر -
اﻟﻼﺋﺣﺔ اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺗﻧظﯾم أوﺿﺎع رﺋﯾس اﻟﻧظم اﻟداﺧﻠﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف ﻟﻣﺎ ﻓﻲ ذﻟكوﺿﻊ اﻟﻠواﺋﺢ و -
.اﻟوظﯾﻔﯾﺔﺷؤوﻧﻬمو  ﺧﺗﺻﺎﺻﺎﺗﻬمﺎﺑﺟﻣﯾﻊ ﻣﺎ ﯾﺗﻌﻠق إدارة اﻟﻣﺻرف واﻟﻌﺎﻣﻠﯾن ﻓﯾﻪ، و وأﻋﺿﺎء ﻣﺟﻠس
ﺧدﻣﺎت اﻟﺗﻛﺎﻓل اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و و  ﺳﺗﺛﻣﺎراﻻاﻟﻠواﺋﺢ واﻟﻧظم اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻟﺗﻣوﯾل و  إﻗرار  -
.اﻻﺟﺗﻣﺎﻋﻲ
د ﺗﻘرﯾر ﻋن ﻧﺷﺎط اﻟﻣﺻرف ﺧﻼل ﺗﻠك اﻟﺳﻧﺔ ٕاﻋداﻣﯾزاﻧﯾﺔ اﻟﻣﺻرف ﻛل ﺳﻧﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ، و  إﻋداد -
.اﻟﺗﻘدم ﻓﻲ أﻋﻣﺎل اﻟﻣﺻرفﯾﺔ ﻟﺑﯾﺎن اﻟﻣرﻛز اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻرف واﻟﻧﻣو و اﻟﻣﻬﻧ
اﻟﺳوقزﯾﺎدة ﺣﺻﺗﻪ ﻓﻲاﻟﻣﺻرف و ﺳﺗﻘرارااﻟﻘرارات ﻓﻲ اﻟﻘﺿﺎﯾﺎ اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺎﻋد ﻋﻠﻰ ﺗﺧﺎذا -       
:ﻣن أﻫﻣﻬﺎاﻟﻌﻣل ﺑﻪ، و ﻧﺗظﺎمااﻟﻣﺻرﻓﻲ و 
.زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺎل أو ﺧﻔﺿﻪﻗﺗراحﺎﺑاﻟﻘرارات اﻟﺧﺎﺻﺔ 
.ﺗﺟدﯾد ﻣدة اﻟﻣﺻرفﻗﺗراحﺎﺑاﻟﻘرارات اﻟﺧﺎﺻﺔ 
.ﺗﺣق ﻟﻬم ﺣق اﻟﺗوﻗﯾﻊﻟوﻛﻼء أو اﻟﻣﻣﺛﻠﯾن اﻟﻘﺎﻧوﻧﯾﯾن و اﻟﻘرارات اﻟﻣﺗﻌﻠﻘﺔ ﺑﺗﻌﯾﯾن اﻟﻣدﯾرﯾن أو ا
اﻟﺗﺄﻛد اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ و ﺛﻣﺎرﯾﺔ واﻟﺗﻧﻣوﯾﺔ و اﺗﺧﺎذ اﻹﺟراءات اﻟﺗﺻﺣﯾﺣﯾﺔ ﻟﺳﻣﻌﺔ اﻟﻣﺻرف اﻻﺳﺗ-
.ﻧﺣو ﻣﺧﺗﻠف اﻷطرافﻟﺗزاﻣﺎﺗﻪﺎﺑﻣن وﻓﺎء اﻟﻣﺻرف 
اﻟوﺻول إﻟﻰ ﻣﻌﺎدﻻت اﻟﻧﻣو اﻟﻣطﻠوﺑﺔﻘﯾق ﻣﻌدﻻت اﻟرﺑﺣﯾﺔ اﻟﻣﺧطط ﻟﻬﺎ و اﻟﺗﺄﻛد ﻣن ﺗﺣ-
.اﻟوﺣدات اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ ﺑﺎﻟﻣﺟﺗﻣﻊﻣﺔ اﻟﻌﻼﻗﺎت اﻟطﯾﺑﺔ ﻣﻊ اﻟﺣﻛوﻣﺔ و إﻗﺎ -
م ﯾﻧطﺑق ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﺗﻘدم ﻋرﺿﻪ ﻟﻣﺳؤوﻟﯾﺎت ﻣﺟﻠس اﻹدارة اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻣﺻرف اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻋﻠﻰ وﺟﻪ ﻋﺎ-
اﻟﻣﺧطط اﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾوﺿﺢ اﻟﻬﯾﻛل اﻟﺗﻧظﯾﻣﻲ ﻟﻠﻣﺻرف و ، اﻟذي ﻫو ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ و ﻣﺻرف د
:اﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻟﻣﻌﻬد اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺑﺣوث و اﻟﺗدرﯾب ،اﻹﺳﺗراﺗﺟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻹدارةﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﻔﺗﺎح اﻟﻣﻐرﺑﻲ، –(1)
.613-513، ص 4002، 66اﻟﺑﺣث رﻗم 
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:اﻟﻬﯾﻛل اﻟﺗﻧظﯾﻣﻲ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﯾوﺿﺢ:(3-1)اﻟﺷﻛل رﻗم 
ﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﻔﺗﺎح اﻟﻣﻐرﺑﻲ اﻹدارة اﻹﺳﺗراﺗﺟﯾﺔ ﻓ:ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﺳﺗﻧﺎد إﻟﻰ:ﻣﺻدراﻟ
، و ﻣوﻗﻊ دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ 703ص 4002، 66اﻟﻣﻌﻬد اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺑﺣوث و اﻟﺗدرﯾب ﺑﻧك اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ، ﺑﺣث رﻗم
bid.wwwmoc./tra/اﻻﻟﻛﺗروﻧﻲ، 
:اﻟﺗطورات اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ: ﻟثاﻟﺛﺎﻔرع اﻟ
و ﻫو ﯾﺗطور ﻓﻲ ﻣﻌﺎﻣﻼﺗﻪ و ﻓﻲ ﻧﻣو ﻣﺳﺗﻣر ﻟذا 5791ﻲ ﺳﻧﺔ ﻣﻧذ ﺗﺄﺳﯾس ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣ




ﻫﯾﺋﺔ اﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻟﺷرﻋﯾﺔ اﻟﻣﺳﺗﺷﺎرون
اﻹدارة اﻟﻣﻧظﻣﺔ
ﻣﺔاﻟﻌﻼﻗﺎت اﻟﻌﺎ
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اﻟﻣطﺎﺑﻘﺔ ﻟﻠﺷرﯾﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، و ﻓﻲ ﻣﺎ ﯾﻠﻲ أﻫم اﻟﺗطورات اﻟﺗﻲ ﻣر ﺑﻬﺎ ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﻧذ ﺗﺄﺳﯾﺳﻪ 
(1):ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲ
اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻷﺣداث أﻫمﯾوﺿﺢ :(3-1)ﺟدول رﻗم








ﺳوق دﺑﻲ ﯾﻠﻐﻲ ﺟﻣﯾﻊ اﻟﺗداوﻻت ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
ﻣﻠﯾﺎر درﻫم7ﺷرﻛﺔ اﻟﺑرج ﻟﻠﻌﻘﺎرات اﻟﻣﺣدودة ﺑرأس ﻣﺎل ﻗدرﻩ ﺗﺄﺳﯾس6002رﺳﺑﺗﻣﺑ61
ﻣن أﺳﻬم ﻣﺻرف اﻟﺧرطوم اﻟذي ﯾﻣﺗﻠك ﻣﺻرف دﺑﻲ %52ﻛﺗﺗﺎب ﻓﻲ ﺑدأ اﻹ6002ﻣﺎي 51
.ﻣن أﺳﻬﻣﻪ%06اﻹﺳﻼﻣﻲ
إﻟﻰﻣﻠﯾون درﻫم 0051واﻓﻘت اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺻرف ﻣن 6002دﯾﺳﻣﺑر22
%02ﻣﻠﯾون درﻫم ﻋن طرﯾق ﺗوزﯾﻊ أﺳﻬم ﻣﻧﺣﻪ 0081
ﻣﻠﯾون درﻫم 0082واﻓﻘت اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻣن 7002ﻣﺎرس 
%7ﺳﻬم ﻣﻧﺣﻪ ﺑﻧﺳﺑﺔﻣﻠﯾون درﻫم ﻋن طرﯾق ﺗوزﯾﻊ اﻷ 6993 إﻟﻰ
ﻣﻠﯾون درﻫم 06992ﻣن واﻓق اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف8002ﻣﺎرس71
%51ﻣﻠﯾون درﻫم ﻋن طرﯾق ﺗوزﯾﻊ أﺳﻬم ﻣﻧﺣﻪ  34.5443 إﻟﻰ
45443واﻓﻘت اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻣن 9002أﻓرﯾل 
%5ﻣﻠﯾون درﻫم ﻋن طرﯾق ﺗوزﯾﻊ أﺳﻬم ﻣﻧﺣﻪ ﻛ 76.7163 إﻟﻰﻣﻠﯾون درﻫم 
ﻣﻠﯾون درﻫم 7163.7واﻓق اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻣن 0102أﻓرﯾل71
"ﺗﻣوﯾل"ﻋﻠﻰ أﺳﻬم ﺷرﻛﺔ اﻻﺳﺗﺣواذﻋن طرﯾق  6.8973 إﻟﻰ
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ﻋﻠﻰ اﻟﻣوﻗﻊ اﻹﻟﻛﺗروﻧﻲ أرﻗﺎم ﺗم ﺗﺎرﯾﺦ اﻹطﻼع ﻋﻠﯾﻪ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎدﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ:اﻟﻣﺻدر
8102/50/72
ﻟﻰ إﻣن ﺳﻧﺔ ﻧﻼﺣظ أن ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﻧذ ﺗﺄﺳﯾﺳﻪ و ﻫو ﯾﺗطوراﻟﺟدول أﻋﻼﻩ لﻣن ﺧﻼ
ﻧﺳﺑﺔ  زادت 4002ﺣﯾث ﺳﻧﺔ ﻟﻼﻛﺗﺗﺎبطرح أﺳﻬمﻋن طرﯾقزﯾﺎدة رأس ﻣﺎل ﻓﻲ ﻣن ﺧﻼل و ذﻟك  أﺧرى 
، وﻓﻲ %05ﻣﻠﯾون درﻫم و ذﻟك ﺑﻧﺳﺑﺔ ﻗدرت  00051 إﻟﻰﻣﻠﯾون درﻫم 0001رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻣن 
،8002ﻣﺎرس71،7002ﻓﻲ  اﻟﺳﻧوات ﻣﺎرس،أﻣﺎ%02زادت ﻧﺳﺑﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﺑﻧﺳﺑﺔ ﻗدرﻫﺎ 6002ﺳﻧﺔ 
، %7ﻗدرت ﺑــﻧﺳب ﻣﺧﺗﻠﻔﺔﺑ، ﻛﺎﻧت زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ 6102رس ﻣﺎ1، 9002أﻓرﯾل 
اﺷﺗرىﻛﻣﺻرف اﻟﺧرطوم اﻟذي ﻋﻠﻰ ﻣؤﺳﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔﺳﺗﺣواذاﻋﻠﻰ اﻟﺗواﻟﻲ ، وﻛذﻟك %52،%5،%51
ﻋﻠﻰ أﺳﻬم ﺷرﻛﺔ ﺗﻣوﯾل ،و ﻏﯾرﻫﺎ ﻣن اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت اﻻﺳﺗﺣواذ، وﻛذﻟك 5002ﯾوﻟﯾو  52ﻓﻲ  %06ﻧﺳﺑﺔ 
ﺳﻼﻣﻲ ﻣﻧﺿم ﻟﻪ ﻣﺗﻌﺎﻣﻠون ﻛﺛر ﻣن دﺑﻲ اﻹﺣﺗﻰ أﺻﺑﺢ ﻣﺻرف ، اﻷوﻟوﯾﺔﻛطرح أﺳﻬم ﺣﻘوق اﻷﺧرى
اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت ﻓﻬو ﯾﻌﺗﺑر راﺋد ﻣن رواد اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻓﻲ ﺧﻼل ﻣﺎ ﯾﻘدﻣﻪ ﻣن ﺧدﻣﺎت ﻣﺻرﻓﯾﺔ و ﺛﻘﺔ 
.اﻟﻣرﻛز اﻟﻣﺎﻟﻲو ﺗﺣﺳﯾن ، و زﯾﺎدة ﻓﻲ ﺣﻘوق ﻣﻠﻛﯾﺗﻪ، ﻛﺑﯾرة أرﺑﺎح  قﯾﺣﻘﺗ ﻓﻲاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ 
ﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲا ﺳﺗﻌراضا: اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﻣﺻرف )ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺳﻧﺣﺎول ﺗﺳﻠﯾط اﻟﺿوء ﻋﻠﻰ ﺑﻌض ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ 
ﺟل إﻋطﺎء ﻓﻛرة أو ﺻورة ﻋﺎﻣﺔ ﺣول اﻟﻣﻌﻠوﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﺗﻲ أو ذﻟك ﻣن (دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
ﺗطﺑﯾق اﻷﺳﺎﻟﯾب اﻟﻣدروﺳﺔ ﺳﺎﺑﻘﺔ ﻋﻠﻰ ﻫذﻩ اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت ﺳﺗﻘرارﯾﺔ و اﻟﻣﺗﺎﺑﻌﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﺑﻧك ﻗﺑل ﺗوﺿﺢ ﻣدى اﻹ
.ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻬذا اﻟﻣﺻرف
(.7102-3102)ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟدﺧل ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة اﻟﻣﻣﺗدة :اﻟﻔرع اﻷول
(7102-3102)ﯾوﺿﺢ ﺑﻌض اﻹرادات ﻟﻠﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة (3-2)ﻓﻲ اﻟﺟدول اﻟﺗﺎﻟﻲ 
ﻣﻠﯾون 6.8973اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻣن رأسواﻓﻘت اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة 6102ﻣﺎرس 1
ﺑﻧﺳﺑﺔ  ﺔاﻷوﻟوﯾﻣﻠﯾون درﻫم ﻋن طرﯾق طرح أﺳﻬم ﺣﻘوق  61.2494م اﻟﻰدرﻫ
%52
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ﺧدﻣﺎت ﻣﺻرﻓﯾﺔ وﻓرق 
ﻋﻣﻠﺔ
15.604.130.524.165.492.112.250.158.987
97.891.0169.536.849.545.716.280.674.882.5دﺧل اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت ﻣﺟﻣوع 
ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺳﻧوات اﻟﻣذﻛورة ﺑﺎﺣﺛﺔﻣن إﻋداد اﻟ:اﻟﻣﺻدر
.ﺳﺎﺑﻘﺎ




















(7102-3102)ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ اﻋﺗﻣﺎدا ﻋﻠﻰ ﺗﻘﺎرﯾر اﻟﺣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ:ﻣﺻدراﻟ
ﻣن ﺧﻼل اﻟﺷﻛل ﻧﻼﺣظ أن ﻗﯾﻣﺔ دﺧل اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات و ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ ﺗزاﯾد ﻣن ﺳﻧﺔ إﻟﻰ ﺳﻧﺔ 
اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات و ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻣوﯾل، ﺔ اﻟدﺧل ٪ ﻣن ﻗﯾﻣ40،21ﻛﺎﻧت 3102ﺣﯾث أن ﻧﺳﺑﺔ اﻟزﯾﺎدة ﺳﻧﺔ 
ﻧت ﺗﻘدر ﺑﻘﯾﻣﺔ دﺧل اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات ﯾﻌزي ذﻟك اﻟﻧﻣو اﻟﻣﺳﺗدام ﻓﻲ اﻷﻋﻣﺎل اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف، ﻛﻣﺎ أن ﻛﺎو 
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٪ و ﻫذا راﺟﻊ ﻛﻠﻪ أن 29.12أي ﻧﺳﺑﺔ زﯾﺎدة ﻗدرﻫﺎ 82.297.8ﻛﺎﻧت 7102ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻣوﯾل ﺳﻧﺔ و 
.ﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔاﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات ﻫﻲ ﻣﺧﺗﻠف اﻟﻘطﺎﻋﺎت ا
(7102-3102)ﻠﻔﺗرة ﻟﻌﻣﻠﺔ اﻟدﺧل اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و ﻓرق وﺿﺢﯾ:(3-3)اﻟﺷﻛل رﻗم 
.ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
.ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺳﻧوات اﻟﻣذﻛورة ﺳﺎﺑﻘﺎﺑﺎﺣﺛﺔﻣن إﻋداد اﻟ:اﻟﻣﺻدر
ﻫذا ﺧل ﺧدﻣﺎت ﻣﺻرﻓﯾﺔ و ﻓرق اﻟﻌﻣﻠﺔ، و اﻷﻋﻠﻰ ﻛﺎﻧت زﯾﺎدة ﺑﻧﺳب ﻣﺗﻔﺎوﺗﺔ ﻓﻲ دﻣن ﺧﻼل اﻟﺷﻛل 
راﺟﻊ إﻟﻰ اﻟﻧﺷﺎطﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻘدﻣﻬﺎ اﻟﻣﺻرف ﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾﻪ ﻓﻲ ﻣﺧﺗﻠف اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺗﻲ 
.ﺗﺣﺳب ﻗﯾﻣﺗﻬﺎ أﯾﺿﺎ ﺗﻣﺗﺎز ﺑﺎﻟﺟودة و اﻟﺛﻘﺔ
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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ﻟﻣﺻرف (7102-3102)ﺗرة ﺗطور ﻣﺟﻣوع اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻟﻠﻔوﺿﺢﯾ:(3-4)ﺷﻛل رﻗم 
.دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
-3102)ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة :ﻣﺻدراﻟ
(.7102
ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺗﻣوﯾل أﺧرى ﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﻣﺟﻣوع دﺧل اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات و اﻟﻣﻣن ﺧﻼل اﻟﺷﻛل أن دﺧل اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت و 
ﺣﺗﻰ ﺳﻧﺔ 3102أﺧرى أي ﻣن ﺳﻧﺔ  إﻟﻰﯾﺔ و ﻓرق اﻟﻌﻣﻠﺔ ﻓﻲ ﺗزاﯾد ﻣن ﺳﻧﺔ و ﻧﻘل اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓ
ﻟﻠﻣﺻرف ﻓﻲ اﻟﻘطﺎﻋﺎت اﻟﺗﻣوﯾل ﻧﺷطﺔ ﺑﻧﺳب ﻣﺧﺗﻠﻔﺔ وﯾﻌزى ذﻟك أن ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر و 7102
.ﻛذﻟك اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﻣﺗﻧوﻋﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻘدﻣﻬﺎ ﻟﻣﺗﻌﺎﻣﻠﯾﻪاﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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(7102-3102)ف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻟﺣﻘوق اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻟﻣﺻر :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﻣﺧﺗﻠف ﺣﻘوق اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻣن رأس اﻟﻣﺎل اﻻﺣﺗﯾﺎطﺎت اﺣﺗﯾﺎطﻲ (3-3)ﯾﻣﺛل اﻟﺟدول اﻟﺗﺎﻟﻲ رﻗم 
(.7102-3102)اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔ ﻟﻣﺻرﻓﻲ دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة اﻟزﻣﻧﯾﺔ 
-3102)ﺑﯾﺎﻧﺎت ﺣﻘوق اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة ﯾوﺿﺢ :(3-3)ﺟدول رﻗم 












-3102)ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة :اﻟﻣﺻدر
(.7102
(7102-3102)ﺗطور رأس اﻟﻣﺎل ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة (3-5)ﺷﻛل رﻗم 
(7102-3102)إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ :اﻟﻣﺻدر
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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ﻧﻼﺣظ ﻣن ﺧﻼل اﻟﺷﻛل اﻟﺳﺎﺑق أن ﻗﯾﻣﺔ رأس ﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻛﺎﻧت ﻣﺳﺗﻘرة ﺧﻼل ﺛﻼث ﺳﻧوات 
(7102-6102)ﺛم ﻛﺎﻧت زﯾﺎدة ﻓﻲ رأس اﻟﻣﺎل ﺧﻼل ﺳﻧﺗﯾن اﻟﻣواﻟﯾﺗﯾن (5102،4102،3102)اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ 
ﻣﻠون 91،2494إﻟﻰ  6،897،3و ذاك ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟﻘرار اﻟﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﺻرف ﻣن 
  ٪52درﻫم ﻋن طرﯾق طرح أﺳﻬم ﻟﺳوق اﻷوﻟوﯾﺔ ﺑﻧﺳﺑﺔ 
ﻟﺗﻣﺛﯾل زﯾﺎدة ﻓﻲ ﻗﯾﻣﺔ ﻟﻼﺣﺗﯾﺎطﺎت ﻟﻠﻣﺻرف ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ ﺧﻼل اﻟﻔﺗرة (3-6)و اﻟﺷﻛل اﻟﺗﺎﻟﻲ رﻗم 
(.7102-3102)





















-3102)ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة :اﻟﻣﺻدر
(.7102
و ﻫذا . ل ﺧﻣس اﻟﺳﻧوات اﻷﺧﯾرةﻣن اﻟﺷﻛل اﻟﺳﺎﺑق ﻧﻼﺣظ ﻛﺎﻧت زﯾﺎدة ﻓﻲ ﻗﯾﻣﺔ اﻻﺣﺗﯾﺎطﺎت ﺧﻼ
ﻣن أﺟل ﻣواﺟﻬﺔ أي ﺧطر ﻗد ﯾﺗﻌرض ﻟﻪ اﻟﻣﺻرف، و ﺗﺗﻣﺛل اﻻﺣﺗﯾﺎطﺎت أﺳﺎﺳﺎ ﻓﻲ اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ 
(1).اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲ
5102ﻟﺳﻧﺔ (2)ﻟﻘﺎﻧون اﻟﺷرﻛﺎت اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻟدوﻟﺔ اﻹﻣﺎرات اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة رﻗم 932طﺑﻘﺎ ﻟﻠﻣﺎدة :اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲ–(1)
زﯾﻊ ﻛﺎﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻘﺎﻧوﻧﻲ ﻏﯾر ﻗﺎﺑل ﻟﻠﺗو ٪ ﻣن اﻷرﺑﺎح اﻟﻌﺎﺋدة ﻟﻠﻣﺳﺎﻫﻣﯾن إﻟﻰ01و اﻧﺗظﺎم اﻷﺳﺎﺳﻲ ﻟﻠﻣﺻرف، ﯾﺟب ﺗﺣوﯾل 
أن ﻫذا اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ ﻏﯾر ﻗﺎﺑل ﻟﻠﺗوزﯾﻊ إﻻ ﻓﻲ .٪ ﻣن رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣدﻓوع05أن ﯾﺻﺑﺢ رﺻﯾد ﻫذا اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ ﻣﺳﺎوﯾﺎ  إﻟﻰ
.ﺣﺎﻻت ﯾﻧص ﻋﻠﯾﻬﺎ اﻟﻘﺎﻧون
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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3102ﺣﯾث ﺑﻠﻐت اﻻﺣﺗﯾﺎطﺎت ﺳﻧﺔ (2)اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻌﺎم،(1)اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻧظﺎﻣﻲ ﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن،
.7102درﻫم ﺳﻧﺔ ﻣﻠﯾون56،947،41ﻣﻠﯾون درﻫم ﺣﺗﻰ وﺻﻠت إﻟﻰ 45،905،7























ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة :اﻟﻣﺻدر
(.4102-3102)
ﺛم (0486.448)ﻛﺎﻧت (3102)ﻧﻼﺣظ أن اﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔ ﺳﻧﺔ ﻣن ﺧﻼل اﻟﺷﻛل
ﺛم زادت ﻗﯾﻣﺔ اﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔ (091.848)ﺣﯾث أﺻﺑﺣت 4102ﺗﻧﺎﻗﺿت ﺑﺷﻛل طﻔﯾف ﺳﻧﺔ 
ﻣﻠﯾون ﻟﻠدرﻫم ﺛم (054411)ﺣﯾث ﺑﻠﻐت 6102ﺳﻧﺔ (0022101)ﺣﯾث ﺑﻠﻐت اﻟﻘﯾﻣﺔ (5102)ﺳﻧﺔ 
ﻣﻠﯾون درﻫم، و ﻫذا راﺟﻊ إﻟﻰ أن ﻫﻧﺎك ﺗذﺑذب ﻓﻲ (000.001.1)ﺣﯾث ﺑﻠﻐت 7002ﺳﻧﺔ وﺗواﺻﻠت 
.اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت اﻟﻣﺻرف
ﻫو اﺣﺗﯾﺎطﻲ ﻧظﺎﻣﻲ ﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن ﻏﯾر ﻗﺎﺑل ﻟﻠﺗوزﯾﻊ ﯾﺗم اﻻﺣﺗﻔﺎظ ﺑﻪ وﻓﻘﺎ :اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻧظﺎﻣﻲ ﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن–(1)
.ت اﻟﻧظﺎﻣﯾﺔ ﺷﺄن اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻟﻌﺎﻣﺔﻟﻠﻣﺗطﻠﺑﺎ
ﯾﺗم ﺗﺣوﯾل إﻟﻰ ﺣﺳﺎب اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻌﺎم ﺑﻧﺎء ﻋﻠﻰ ﺗوﺟﯾﻬﺎت ﻣﺟﻠس اﻹدارة و ﯾﺧﺿﻊ ﻟﻣواﻓﻘﺔ :اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻟﻌﺎم–(2)
.اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﺧﻼل اﻻﺟﺗﻣﺎع اﻟﺳﻧوي ﻟﻠﺟﻣﻌﯾﺔ اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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ﺗطور ﻟﻘﯾﻣﺔ إﺟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة وﺿﺢﯾ:(3-8)اﻟﺷﻛل رﻗم 
(.7102-3102)
-3102)دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺗﻘﺎرﯾر ﻣﺻرف :ﻣﺻدراﻟ
(.7102
ﺧﻼل اﻟﺷﻛل اﻷﻋﻠﻰ أن إﺟﻣﺎﻟﻲ ﺣﻘوق اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن ﻓﻲ ﺗزاﯾد ﺧﻼل اﻟﺳﻧوات اﻟﺧﻣﺳﺔ أن ﻧﻼﺣظ ﻣن 
اﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﯾﺣﻘق ﻧﺗﺎﺋﺞ ﺧﻼل اﻟﺳﻧوات اﻟﻣﺎﺿﯾﺔ ﻣﻣﺎ أدى إﻟﻰ زﯾﺎدة ﻓﻲ إﺟﻣﺎﻟﻲ ﺣﻘوق 
.اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﯾن اﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ رأس اﻟﻣﺎل ﻧﺗﯾﺟﺔ ﻟطرح أﺳﻬم
.اﻹﺳﻼﻣﻲدﺑﻲ ﺗطور ﻣﻌدل ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﻟﻣﺻرف :اﻟﺛﺎﻟث اﻟﻔرع
اﻟﻣﺻرف واﻟﺟدول أدﻧﺎﻩ إﻧﺷﺎءﺗطور ﻋﺑر ﺳﻧوات :ﻣﻌدل ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ
ﺗﺑﻌﺎ ﻟﻣﺗطﻠﺑﺎت اﻹﺳﻼﻣﻲدﺑﻲ ﻣﺻرفﻟ 7102 -7002ﯾوﺿﺢ ﺗطور ﻧﺳﺑﺔ ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﺧﻼل اﻟﻔﺗرة 
:، ﻧوﺟزﻫﺎ ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲﻣﺎراﺗﻲاﻹاﻟﻣرﻛزي ﻣﺻرفواﻟ 2ﻧظﺎم ﺑﺎزل 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق : ثاﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟ
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ﻟﻠﻔﺗرة ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﺗطور ﻧﺳﺑﺔ ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎلﯾوﺿﺢ  : (3- 4)رﻗم  ﺟدولاﻟ
(.7102-7002)
-7002اﻟﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲإﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺑﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ﻣن:اﻟﻣﺻدر
.7102
،  3102اﺗﺟﺎﻩ ﻧﺳﺑﺔ ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﻟدى اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ ﺗزاﯾد، ﺣﯾث ﺑﻠﻐت ﺳﻧﺔ  أنﻧﻼﺣظ 
، وﻫذا %21ﺣﺎﻓظ اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﻧﺳﺑﺔ ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﺑﻧﺳﺑﺔ  5102و  4102ﺛم ﻓﻲ ،%02.81
اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة اﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ ﻣﻌدل ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﺑﻧﺳﺑﺔ اﻹﻣﺎراتوك اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﺑدوﻟﺔ ﺑطﻠب ﻣن ﺟﻣﯾﻊ اﻟﺑﻧ
.%71، 7102ﺣﯾث ﺑﻠﻎ ﺳﻧﺔ اﻷﺧرى،، ﺛم ﻋﺎد ﻟﻼرﺗﻔﺎع ﻣن ﺟدﯾد ﻓﻲ اﻟﺳﻧوات %21
ﻣﻌدﻻت ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس اﻟﻣﺎل ﻟﻣﺻرف ﺧﻼل اﻟﻔﺗرة اﻟﻣدروﺳﺔ اﻛﺑر ﻣن  أنﻧﺳﺗﺧﻠص اﻷﺧﯾروﻓﻲ 
، وﻫذا ﯾﻌﻧﻲ أن اﻟﻣﺻرف ﻟدﯾﻪ ﻣﻼءة ﻣﺎﻟﯾﺔ %8واﻟذي ﯾﻘدر ب 2ﺔ ﺑﺎزل ﺑﻪ ﻟﻠﺟﻧأوﺻتاﻟﻣﻌدل اﻟذي 
 إﻟﻰﻓﻌﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﺣﻣﺎﯾﺔ ﻣن اﻟﻣﺧﺎطر، وﺳﺑب اﺧﺗﻼف اﻟﻣﻌدل ﻣن ﺳﻧﺔ اﻟﻣﺻﺎدرأﻛﺛرﻻن رأس اﻟﻣﺎل ﺟﯾدة
ﻟﻠﻣﺻرف اﻹﺷراﻓﯾﺔﯾﻌﻣل ﺗﺣت اﻟﺳﻠطﺔ اﻹﺳﻼﻣﻲﻫو ﺗﻐﯾﯾر اﻟطرﯾﻘﺔ ﻟﺣﺳﺎﺑﻪ، ﻻن ﻣﺻرف دﺑﻲ أﺧرى
واﻟﺗﻲ ﺗﻔرض ﻗواﻧﯾن ﻣن اﺟل اﻟﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺗﻘرار ﻓﻲ اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ وﻛذﻟك ،اﻹﻣﺎراﺗﻲاﻟﻣرﻛزي 
اﻟدوﻟﯾﺔ، إﻻ أن اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ اﻟﺳﻧوات اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻛﺎن ﯾطﺑق ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔﺗﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﺗطﺑﯾق ﺗوﺻﯾﺎت ﻟﺟﻧﺔ ﺑﺎزل 
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ﺑﯾﺎﻧﺎﺗﻪ ﻟﺗﺻرﯾﺢ ﻟﻣﺎ ﯾﻘدﻣﻪ ﻣن ﻣﺻداﻗﯾﺔ ﻗوة ﻣﺎﻟﯾﺔ و  ذواﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﺻرف دﺑﻲوﻣﻣﺎ ﺳﺑق ﯾﻌﺗﺑر 
اﻟﻛﻣﯾﺔ ﺳﺎﻟﯾبﯾﻣﻛن أن ﻧطﺑق ﻋﻠﯾﻪ اﻷ، ﺣﯾث ﯾﻘدم ﺧدﻣﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻸﻓراد، ﻛﻣﺎاﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺳﻧوﯾﺔ
.اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق إﻟﯾﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ اﻟﻧظري
ﻠﻐت ارﺗﻔﺎع ﺻﺎﻓﻲ ﻛﻣﺎ أن ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟدﯾﻪ ﻣﺣﻔظﺔ اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ ﻣﺗﻧوﻋﺔ ﺣﯾث ﺑ
، اﻟﻌﻘﺎرﯾﺔ 7102ﺳﺑﺗﻣﺑر 03ﻣﻠﯾﺎر درﻫم إﻣﺎراﺗﻲ ﻟﻠﻔﺗرة اﻟﻣﻧﺗﻬﯾﺔ ﺑﺗﺎرﯾﺦ 3.131اﻟﻣوﺟودات اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ ﻟﯾﺑﻠﻎ 
٪ ﻣدﻓوﻋﺔ ﺑﺷﻛل رﺋﯾﺳﻲ ﺑﺎﻟﻧﻣو اﻟﻣﺳﺗﻣر ﻓﻲ اﻷﻋﻣﺎل اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ و ارﺗﻔﻌت اﻟﻣوﺟودات اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ 41ﻧﺳﺑﺗﻬﺎ 
ﻣﻠﯾﺎر درﻫم إﻣﺎراﺗﻲ، ﺑﯾﻧﻣﺎ ﺷﻬدت اﻷﻋﻣﺎل 78ﻗﯾﻣﺗﻬﺎ ٪ ﻟﺗﺻل12ﻟﻠﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻠﺷﺑﻛﺎت ﻧﺳﺑﺔ 
(1).ﻣﻠﯾﺎر درﻫم إﻣﺎراﺗﻲ04٪ ﻟﺗﺑﻠﻎ 4اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻸﻓراد ﻧﻣوا ﺑﻧﺳﺑﺔ 
ﻋﺎﻣﺎ و ﺗﻌﺗﺑر ﻗﺻﯾرة 04ﻛﻣﺎ أن اﻟﺧﺑرة اﻟﺗﻲ ﯾﻣﺗﻠﻛﻬﺎ اﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ و اﻟﺗﻲ ﺗﻘﺎرب 
ﻣﯾﺔ اﻷﺧرى ﻟدى ﻓﺎن ﺑﺎﻟﻧﺳﺑﺔ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻷﻧﻬﺎ ﺗﻌﺗﺑر طوﯾﻠﺔ ﺑﺎﻟﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻊ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼ
ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎﺗﻪ ﻷﻧﻬﺎ ﺗﻌﺗﺑر )RaV(اﻟﻣﺻرف اﻛﺗﺳب ﺛﻘﺔ و اﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻣﻣﺎ ﯾﺳﻬل ﻋﻠﯾﻧﺎ ﻟﺗطﺑق ﻧﻣوذج
.أﻛﺛر اﺳﺗﻘرار
.ﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ–(1)
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ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ AROCS-Zﻧﻣوذج اﻟﻛﻣﻲ اﻟآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻧﻲ
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲ  ﻋﻠﻰ CORARﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر و 
CORARوEROCS-Zﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺑﺣث ﺳﻧﺣﺎول ﺗطﺑﯾق ﻛل ﻣن اﻟﺻﯾﻎ اﻟﻣﻌدﻟﺔ ﻟﻠﻧﻣوذﺟﯾن 
  .أرﻗﺎماﻟﻣﺳﺗﺧرﺟﺔ ﻣن ﻣوﻗﻊ (7102-1002)ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ 
EROCS-Zآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق اﻟﻧﻣوذج اﻟﻛﻣﻲ ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ :اﻷولاﻟﻣطﻠب 
ﻣن اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﺣدﯾﺛﺔ و اﻟذي و اﻟذي ﯾﻌﺗﺑرEROCS-Zﻧﻣوذج  إﻟﻰﺛﺎﻧﻲ ﺗطرﻗﻧﺎ ﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟ
أﻣﺎﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﯾﺗم ﺗطﺑﯾﻘﻪ ﻋل ى اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ  أنﯾﺳﺗﺧدم ﻟﻘﯾﺎس اﺳﺗﻘرارﯾﺔ اﻟﻣﺻﺎرف ، ﺣﯾث 
، ﻟذا ﻓﻬو اﻹﺳﻼﻣﻲﺑﻌض اﻟﺗﻌدﯾﻼت ﻟﻛﻲ ﯾﺻﺑﺢ ﻣﻼﺋم ﻟﻠﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ إﺟراءﯾﺟب اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف 
ﺣﺳﺎﺑﺎت أﺻﺣﺎبﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر اﻹﺳﻼﻣﻲﻧﻣوذﺟﯾن اﺣدﻫﺎ ﯾﻘﯾس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻرف  ﻰإﻟﯾﻧﻘﺳم 
ﯾﻘﯾس اﻵﺧر،و و اﻟذي ﯾرﻣز ﻟﻪ ﺑﺎﻟرﻣزاﻷرﺑﺎحاﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ 
اﻟﻣﺻﺎرف أﺳﻬمﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر اﻟراﻏﺑﯾن ﻓﻲ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻرف 
و ﻓﻲ ﻣﺎﯾﻠﻲ ﺳﯾﺗم ﺗطﺑﯾق ﻛل ﻣن .ز ﻟﻪ ﺑﺎﻟرﻣز و ﯾرﻣاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
اﻟﻣﺳﺗﺧرﺟﺔ ﻣن اﻟﺗﻘﺎرﯾر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺳﻧوﯾﺔ ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻧﻣوذﺟﯾن ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ 
(.7102-1002)
ﺣﺳﺎﺑﺎت ﺑﺄﺻﺣﺎباﻟﺧﺎص آﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق ﻧﻣوذج :اﻷولاﻟﻔرع 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻋﻠﻰ ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻷرﺑﺎحاﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻗﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﻣﺻرف  إﻟﻰ  ﯾﻬدف ﻫذا اﻟﻧﻣوذج 
ﻫذﻩ  ﻷﺻﺣﺎب،ﻓﻬو ﯾﺗﻌﻠق ﺑﺎﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺗﺣﻘﻘﺔ اﻷرﺑﺎحاﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ أﺻﺣﺎبﻟﻛن ﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر
أﺻﺣﺎبﻷﻣوالارﺗﻪإداﻟﺣﺳﺎﺑﺎت و ﻣدى ﻗدرة اﻟﻣﺻرف ﻋﻠﻰ ﺗﺣﻣل اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﺳوء 
اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟذي ﻓﻬو ﯾﻌطﻲ ﻓﻛرة ﻟﻬؤﻻء ﻋﻠﻰ ﻣدى اﺳﺗﻘرارﯾﺗﻪ اﻟﻣﺻرف و ﻣﺗﺎﻧﺗﻪ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻫل ﻧﺳﺗﻣر ﻓﻲ 
.اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﯾﻪ و اﻟﻌﻣل ﻣﻌﻪ
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:و ﻟﺣﺳﺎب ﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﻧطﺑق اﻟﺻﯾﻐﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
ﻟﯾﺔ و ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎاﻹﺳﻼﻣﻲﺳوف ﻧﺣﺎول ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺻرف دﺑﻲ  أﻋﻼﻩو اﻟﺻﯾﻐﺔ 
و ﻟﺗوﺿﯾﺢ اﻵﻟﯾﺔ ﺣﺳﺎب ﻣﻛوﻧﺎت اﻟﻧﻣوذج اﻟﺟداول اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﺗوﺿﺢ (7102-1002)اﻟﻣﺗﺣﺻل ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻟﻠﻔﺗرة 
و ﻣن ﺛم ﺣﺳﺎب ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻧﻣوذج ﺑﺎﻟﺗﻔﺻﯾل ﺣﺳﺎب ﻛل ﻣﻛون ﻟﺻﯾﻐﺔ اﻟﻧﻣوذج 
.ﻛﻛل
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اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻷرﺑﺎحﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻟﺧﺎص ﺑﺄﯾوﺿﺢ ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﻛوﻧﺎت ﻧﻣوذج :(3-5)ﺟدول رﻗم
(9002-1002)ﻟﻠﻔﺗرة 
(9002-1002)ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ  إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر
900280027002600250024002300220021002اﻟﺑﯾﺎن
ﻷﺻﺣﺎبﺻﺎﻓﻲ اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺣﻘﻘﺔ 
اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ 
791,937,1502,678,1968,647,2116,757,1504,819933,355230,874613,144313,364








وداﺋﻊ +ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ )اﻟﻣﺟﻣوع
(اﻟﻌﻣﻼء
816,588,85833,586,06961,510,16874,326,64954,798,92223,568,22537,710,81846,447,51978,511,21
أﺻﺣﺎبأﻣوالﻧﺳﺑﺔ اﻟﺗﻣوﯾل ﻣن 
748.0258.0528.0018.0178.0968.0509.00009.0798.0اﻟﻣطﻠﻘﺔﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر
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اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻷرﺑﺎحر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎﺑﺄﺻﺣﺎباﻟﺧﺎص ﯾوﺿﺢ ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﻛوﻧﺎت ﻧﻣوذج (3-6)ﺟدول رﻗم
(7102-0102)ﻟﻔﺗرة
(7102-012)ﻟﻠﻔﺗرةاﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ  إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر
اﻟﺑﯾﺎن
71026102510241023102210211020102
ﻷﺻﺣﺎبﺻﺎﻓﻲ اﻟﻌواﺋد اﻟﻣﺗﺣﻘﻘﺔ 
176,115,2269,478,1233,750,1810,997138,350,1502,613,1707,683,1136,534,1اﻷرﺑﺎحاﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ 
ﻣوﺟودات ﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ و اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ 
ﺑﺎﻟﺻﺎﻓﻲإﺳﻼﻣﯾﺔ
722,433,331226,769,411995,912,79206,679,37836070,65301,065,55990,705,15760,171,75
815,088,82612,962,72825,397,22206,607,71981,243,61558,955,01757,371,01724,625,01)E(ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف 




أﺻﺣﺎبأﻣوالﻣوﯾل ﻣن ﻧﺳﺑﺔ اﻟﺗ
ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر
597.0277.0187.0587.0087.0418.0128.0028.0
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اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺑﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ و ﺑرﻧﺎﻣﺞ اﻻﻛﺳﺎل إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر
ﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
اﻹﺳﻼﻣﻲ
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:اﻵﺗﻲﻧﺣﺻل ﻋﻠﻰ  أﻋﻼﻩﺑﺎﻟﺗطﺑﯾق اﻟﻌددي ﻓﻲ اﻟﻣﻌﺎدﻟﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﺑﺎﻟﻘﯾم اﻟﻣﺗﺣﺻل ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﺟدول 
اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺗﺣﺻل ﻋﻠﯾﻬﺎ  أنﺟﺎل ﺗﻘﻊ ﻓﯾﻪ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺣﺳوﺑﺔ ﻟﻠﻧﻣوذج و ﻣﻘﺎرﻧﺗﻬﺎ، ﻓﻧﺟد ﻣ أيﻧﺑﺣث ﻓﻲ 
اﻟﻣﺻرف ﯾﻘﻊ ﻓﻲ ﻣﻧطﻘﺔ ﻋﺎﻟﯾﺔ اﻟﺧطورة و ﻫذا ﺣﺳب وﺟﻬﺔ ﻧظر  أن أي 18.1<Z اﻷولﺗﻘﻊ ﻓﻲ اﻟﻣﺟﺎل 
ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻷﺧرىﺗﻘﺎرن ﻣﻊ اﻟﻘﯾم ﻫذﻩ اﻟﻘﯾﻣﺔ  أن،ﻛﻣﺎ اﻷرﺑﺎحﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ أﺻﺣﺎب
، اﻷﺧرىاﻟﻣﺻرف ذو اﺳﺗﻘرار ﻣﺎﻟﻲ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻊ اﻟﻣﺻﺎرف  أنﺑﯾن ﻫذﻩ اﻟﻣﺻﺎرف ﯾﻌﻧﻲ  اﻷﻋﻠﻰاﻟﻘﯾﻣﺔ و 
ﻛﺎﻧت ﺻﺎﻣدة ﻧﺗﯾﺟﺔ أﻧﻬﺎﯾﺑﻘﻰ ﻫﻧﺎك ﺗﺧوف ﻓﻲ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﯾﻬﺎ رﻏم اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف  أنوﻫذا ﻣﺎ ﯾﻔﺳر 
ﺛل اﻟﻣﺻﺎرف ﻟم ﺗﺗﺄذى ﻣاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف  أناﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﻣﺳت اﻟﻘطﺎع اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﺣﯾث اﻷزﻣﺎت
.اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ
ﺣﻘوق ﺑﺄﺻﺣﺎباﻟﺧﺎص آﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق ﻧﻣوذج :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ
اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ
ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎباﻟﺧﺎص ﻟﻠﻣﺻرفﻧﻣوذج اﻟﺧﺎص ﺑﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ  أن
اﻟﻣﺗﺣﻘﻘﺔ ﻟﺣﻣﻠﺔ اﻷرﺑﺎحﻗﯾﺎس ﻣدى اﺳﺗﻘرارﯾﺔ ﻋواﺋد  إﻟﻰﯾﻬدف 
اﻷرﺑﺎحو ﻛذﻟك اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻓﯾﻪ، و ﯾﻌﺗﻣد ﻫذا اﻟﻧﻣوذج ﻓﻲ ﺣﺳﺎﺑﻪ ﻋﻠﻰ ﺻﺎﻓﻲ  ﻲاﻹﺳﻼﻣﻟﻠﻣﺻرف اﻷﺳﻬم
ﻣﻌدل  إﻟﻰ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ،أﺻﺣﺎبﻟﻬﺎ ﻣوﱢ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ و اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾ ُاﻷﻧﺷطﺔاﻟﻧﺎﺗﺟﺔ ﻣن 
 ﺎﻟﻲإﺟﻣ إﻟﻰﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ و ﻧﺳﺑﺔ ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎباﻟﺻﺎﻓﯾﺔ اﻟﺧﺎﺻﺔ ﻟﻸرﺑﺎحاﻟﻣﺗوﺳط ﻣﻌدل اﻟﻧﻣو 
اﻟﻣﺻرف ذو  أنﻧﻪ ﻛﻠﻣﺎ زادت ﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ دﻟت ﻋﻠﻰ أﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ، ﺣﯾث أﺻﺣﺎباﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن اﻷﺻول
.ﻟﻠﻣﺳﺗﺛﻣرﯾنأرﺑﺎحذات ﻛﻔﺎءة و ﺗﺣﻘﯾق اﻹﺳﻼﻣﻲﻓﻲ اﻟﻣﺻرف اﻷﻣوالاﺳﺗﻘرار ﻣﺎﻟﻲ وان ﻋﻣﻠﯾﺔ اﺳﺗﺛﻣﺎر 
:و ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻧﻣوذج اﻟﺳﺎﺑق ﻧﻘوم ﺑﺗطﺑﯾق اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ
ذﻟك ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ  واﻹﺳﻼﻣﻲ، ﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺻرف دﺑﻲ ﻧﻘوم ﺑﺗطﺑﯾق اﻟﻌ
، و اﻟﺟدوﻟﯾن اﻟﺗﺎﻟﯾﯾن ﯾوﺿﺣﺎن ﻣﻛوﻧﺎت ﻧﻣوذج (7102-1002)ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ 
.ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ﻟﻠﻔﺗرة اﻟﻣذﻛورة
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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أﺻﺣﺎباﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن ﻗﺑل 
ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ 
481,416,7478,447,7962,580,7666,276,6138,436,311,482,2982,351,1562,110,1514,658
(9002-1002)ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ل ﻣﺻرف دﺑﻲ  إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر




085,305,4150,050,4062,938,3627,308,2920,817,1451,291,1514,650,1336,218ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ أرﺑﺎحﺻﺎﻓﻲ 












اﻟﻣﻣوﻟﺔ ﻣن اﻷﺻولم ﺣﺟ
715,333,72875,212,62390,192,12079,509,51145,533,21765,305,71248,884,9700,842,01ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ أﺻﺣﺎبﻗﺑل 
(7102-0102)ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ :اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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.7102/1002ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ﻟﻠﻔﺗرة (3-7)واﻟﺟدول رﻗم (3-6)اﻟﺟدول رﻗم ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ:اﻟﻣﺻدر
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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(3-01)ﻣن إﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺟدول :اﻟﻣﺻدر
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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اﻟﺳﺎﺑﻘﯾن ﯾﻠﺧص ﺣﺳﺎب ﻣﻛوﻧﺎت اﻟﻧﻣوذجﻣن ﺧﻼل اﻟﺟدوﻟﯾن
ﻟﻠﻧﻣوذج،و ﺑﺎﻟﺗطﺑﯾق اﻟﻌددي ﻓﻲ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﻌرﯾﻔﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﻲﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف دﺑﻲ ﺑﺄﺻﺣﺎباﻟﺧﺎص 
:اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﻧﺣﺻل ﻋﻠﻰ ﻗﯾﻣﺗﻪ 
اﻟﻣﺟﺎل اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺗﺣﺻل ﻋﻠﯾﻬﺎ ﺗﻘﻊ ﻓﻲ  أن، ﻓﻧﺟد zاﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﺣﺳوﺑﺔ ﻟﻠﻧﻣوذج ﺑﻣﺟﻼت ﻟﻘﯾم وﻧﻘﺎرن ﻫذﻩ
أﺻﺣﺎباﻟﻣﺻرف ﯾﻘﻊ ﻓﻲ ﻣﻧطﻘﺔ ﻣﺗوﺳط اﻟﺧطورة  وﻫذا ﺣﺳب وﺟﻬﺔ ﻧظر  أن أي 9,2<398,1<18,1ااﻟﺛﺎﻧﻲ 
ﻷﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻣﺗذﺑذب ﺑﻌض اﻟﺷﻲء  وﻫذا ﺣﺳب ﻣﺗوﺳط اﻷرﺑﺎحﻋواﺋد  أنﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ، وﻫذا ﯾﻌﻧﻲ 
اﻹﺳﻼﻣﻲوﻟﯾن ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ﻣﻌد اﻟﻧﻣو ﻛﺎن ﻫﻧﺎك ﺗزاﯾد ﺛم ﺗراﺟﻊ ﺛم ﺗزاﯾد ﺛم ﺗراﺟﻊ ﻟذا ﯾﺟب ﻋﻠﻰ ﻣﺳؤ 
.ﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ  أي اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻧظر ﻓﻲ ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر واﻟﺗﻣوﯾل  إﻋﺎدة
ﺑﯾن ﻫذﻩ اﻟﻣﺻﺎرف  اﻷﻋﻠﻰاﻟﻘﯾﻣﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ وﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻷﺧرىﯾﻣﻛن ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻫذﻩ اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻣﻊ اﻟﻘﯾم ﻛﻣﺎ-
ﻣﺎ ﯾﻔﺳر اﻧﻪ ﻫﻧﺎك ﺗذﺑذب ﻓﻲ ﻋواﺋد وﻫذا  اﻷﺧرى،اﻟﻣﺻرف ذو اﺳﺗﻘرار ﻣﺎﻟﻲ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻊ اﻟﻣﺻﺎرف  أنﯾﻌﻧﻲ 
.اﻟﻣﻠﻛﯾﺔﻟﺣﻘوق اﻷرﺑﺎح
.ﻟﯿﺘﻤﺎﺷﻰ ﻣﻊ ﻋﻤﻞ اﻟﻤﺼﺮف اﻹﺳﻼﻣﻲ دﺑﻲEROCS-Zﻗﺑول اﻟﻔرﺿﺔ اﻻوﻟﻰ ﻣﻊ ﺗﻌدﯾل ﻓﻲ ﻧﻣوذج *
 ﻋﻠﻰ CORARاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأسآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق اﻟﻧﻣوذج اﻟﻛﻣﻲ اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ :اﻟﺛﺎﻧﻲاﻟﻣطﻠب 
(7102-1002)ﻟﻠﻔﺗرةاﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲ 
ﺣدث اﻟﻧﻣﺎذج اﻟﺗﻲ ﺗﻘﯾس اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ أﺣد أاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأسﯾﻌﺗﺑر ﻧﻣوذج اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ 
ﻣﻊ ﻋﻣل ﯾﺗﻼءمﻓﺎن ﺗطﺑﯾق ﻫذا اﻟﻧﻣوذج اﻟﻣﻌدل اﻟذي اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻠﻣﺻﺎرف ، وﻧظرا ﻟﺧﺻوﺻﯾﺔ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ 
ن ﻣن اﻟدﺧل اﻟﺻﺎﻓﻲ اﻟﻣﻌدل ، و ﯾﺗم ﺣﺳﺎﺑﻪ ﻣن ﺧﻼل ﺣﺳﺎب ﺑﺳط اﻟﻧﻣوذج و اﻟذي ﯾﺗﻛو اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺻرف 
ﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟذي  رأسو ﻗﺳﻣﺗﻪ ﻋﻠﻰ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺻرف  ﻲاﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻓﺣﻘوق ﺑﺄﺻﺣﺎبﺑﺎﻟﺧطر و اﻟﺧﺎص 
و اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ و اﻟﺳوق و ﻓﻲ ﻣﺎﯾﻠﻲ ﺳﯾﺗم ﺗطﺑﯾق ﻫذا ﻋﻠﻰ اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔﻣن اﻟﻣﺧﺎطر وﻫﻲ أﻧواعﯾﻐطﻲ ﺛﻼث 
(.7102-1002)ﻟﻠﻔﺗرة اﻟﻣﻣﺗدة اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲ 
:ﻵﺗﻲﺎﻛ CORARﺎ اﻟﺻﯾﻐﺔ اﻟﻧﻣوذج ﻟدﯾﻧ
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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ﻋﻠﻰ ﻣﺻرف دﺑﻲ CORARاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر  رأسﺋد ﻋﻠﻰ ﺎﺣﺳﺎب ﺑﺳط اﻟﻧﻣوذج اﻟﻌ:اﻟﻔرع اﻻول
(7102-1002)ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲ
:ﯾﺗﻛون ﺑﺳط اﻟﻧﻣوذج اﻟﺳﺎﺑق ﻣن ﺛﻼث ﻣﻛوﻧﺎت وﻫﻲ
اﻟﺗﻲ و  ﺳﻼﻣﻲاﻹﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺧﺎﺻﺔ ﻷﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻟﻠﻣﺻرف اﻹﯾرادات
ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ اﻟدﺧل اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﻲ اﻟﻌﺎم ﻟﻠﻣﺻرف ، ﯾﺗم ﺣﺳﺎﺑﻪ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺧﺎﺻﺔ 
.ﺑﺎﻟﻣﺻرف
واﻟﺗﻲ ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ اﻟﻘﯾم اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺻرف دﺑﻲ :اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف 
ﻛﺔ ﻓﻲ اﻟرﯾﺎح ﺑﺻﻔﺗﻪ اﻟﺗﻲ دﻓﻬﺎ اﻟﻣﺻرف ﻛﺟزء ﻣن ﻣﺳؤوﻟﯾﺗﻪ ﻓﻲ إدارة أﻣوال أﺻﺣﺎب اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت اﻟﻣﺷﺎر 
.ﻣﺿﺎرﺑﺎ ﺑﺎﻟﻌﻣل 
kو اﻟﺗﻲ ﻫﻲ ﻣﺣﺻﻠﺔ ﺟداء اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت ﺑﻣﻌﺎﻣل ﺗﺻﺣﯾﺢ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت :اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ
اﻟوﻋﺎء  إﺟﻣﺎﻟﻲ إﻟﻰاﻟﻣﺻرف اﻟﺗﻲ اﺳﺗﺛﻣرﻫﺎ ﺑﺿﻣﺎﻧﺗﻪ وﻋﻠﻰ ﻣﺳؤوﻟﯾﺗﻪ أﻣوالاﻟذي ﯾﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﻧﺳﺑﺔ و 
.اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔاﻷﻧﺷطﺔاﻟﺗﻲ ﺗم اﺳﺗﺧداﻣﻬﺎ ﻓﻲ اﻷﻣوال
اﻟﻣﻌدل اﻟﺧﺎص ﻟﻲ ﯾﺑﯾن ﻗﯾم اﻟﻣﻛوﻧﺎت اﻟﺛﻼﺛﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻟﺑﺳط ﻧﻣوذج واﻟﺟدول اﻟﺗﺎ
.دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲﺑﺎﻟﻣﺻرف 
اﻟﻣﻌدل ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ﯾوﺿﺢ اﻟﻣﻛوﻧﺎت اﻷﺳﺎﺳﯾﺔ ﻟﺑﺳط ﻧﻣوذج :(3-21)ﺟدول رﻗم 
.اﻹﺳﻼﻣﻲ
اﻟﻣﺑﻠﻎ ﺑﺄﻟف درﻫماﻟﺑﯾﺎن
285,497,7اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﯾﺔ ﻣن اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ و اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻹﯾرادات
705,604,1اﻷﺟﻧﺑﯾﺔاﻟﻌﻣوﻻت و اﻟرﺳوم وﺻرف اﻟﻌﻣﻼت اﻹﯾرادات
830,13اﻟﺗﻲ ﯾﺗم ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ ﺑﺎﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔ، ﺻﺎﻓﻲاﻷﺧرىﻣن اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات اﻹﯾرادات
926,891ﻣن اﻟﻌﻘﺎرات اﻟﻣﺣﺗﻔظ ﺑﻬﺎ ﻟﻠﺗطوﯾر واﻟﺑﯾﻊ ،ﺻﺎﻓﻲاﻹﯾرادات
736,811ﺎرﯾﺔﻣن اﻟﻌﻘﺎرات اﻻﺳﺗﺛﻣاﻹﯾرادات
050,221ﺷرﻛﺎت زﻣﯾﻠﺔ و اﺋﺗﻼﻓﺎت ﻣﺷﺗرﻛﺔأرﺑﺎحاﻟﺣﺻﺔ ﻣن 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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243,925أﺧرىإﯾرادات




)873,206(اﻹدارﯾﺔﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ و 
)327,54(اﺳﺗﻬﻼك ﻋﻘﺎرات اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ
)154,911(اﺳﺗﻬﻼك ﻣﻣﺗﻠﻛﺎت و ﻣﻌدات
)242,533,2(ﻣﺟﻣوع اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف
354,328اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ و اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻷﻧﺷطﺔإﯾراداتاﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻟﻣﻘﺗطﻌﺔ ﻣن 
815,088,82ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ
اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ اﻷﻧﺷطﺔاﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ (اﻷﺳﻬمﺣﻣﻠﺔ )اﻟﻣﺻرف أﻣوال
اﻟﺣﺳﺎﺑﺎت اﻟﺟﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﺳﺗﺛﻣرﻫﺎ ﻋﻠﻰ أرﺻدةﻣﺗﺿﻣﻧﺔ )اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ و 
(ﺿﻣﺎﻧﺗﻪ و ﻋﻠﻰ ﻣﺳؤوﻟﯾﺗﻪ
558,350,43




789,365,151ﻟﻠﻣﺻرف اﻹﺟﻣﺎﻟﻲاﻟوﻋﺎء اﻟﻣﺎﻟﻲ 
.7102ﻟﺳﻧﺔ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ  إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر
ص ﻓﻲ اﻟﺟدول وﻫو ﻣﻠﺧﻧﺣﺳب ﻗﯾم ﻣﻛوﻧﺎت ﺑﺳط اﻟﻧﻣوذج  أﻋﻼﻩﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﺟدول 
.اﻟﻣواﻟﻲ 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ﯾوﺿﺢ ﺣﺳﺎب ﻣﻛوﻧﺎت ﺑﺳط ﻧﻣوذج :(3-31)ﺟدول





(3-9)ﻋﻠﻰ اﻟﺟدول رﻗماﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد دإﻋداﻣن :اﻟﻣﺻدر




اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻣﻘﺎم ﻧﻣوذج رأسﺣﺳﺎب :اﻟﻔرع اﻟﺛﺎﻧﻲ 
ن اﻟﻣﺧﺎطر وﻫﻲ ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻣأﻧواعاﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﯾﻐطﻲ ﺛﻼث  رأس أنﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ ﻛﻣﺎ ﺗطرﻗ
ﺣﺎﻻﺗﻪ أﺳوءﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق و ﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن ،ﻓﻬو ﯾﻌﺗﺑر ﻛﻣﯾﺔ اﻟﻣﺑﻠﻎ اﻟﻣطﻠوب ﻣن اﺟل ﺑﻘﺎء اﻟﻣﺻرف ﻓﻲ و 
 رأسﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎب ﻛ إﻟﻰوﻟﻘد ﺗطرﻗﺎ ﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ .ﻋﻣﻠﻪ و ﻧﺷﺎطﻪ أداء أﺛﻧﺎءﺿد اﻟﺻدﻣﺎت اﻟﺗﻲ ﻗد ﺗواﺟﻬﻪ 
ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرف ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ، ﺗﺗﻼءمﻟﻠﺗطﺑﯾق و اﻟﺗﻲ اﻷﺳﻬلو ﻟﻘد ﺗم اﺧﺗﯾﺎر طرﯾﻘﺔاﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي،
.ﻟﺳﻬوﻟﺔ ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ و اﻟﻌﻣل ﺑﻬﺎ
:اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي رأس اﻟﺗﺎﻟﯾﺔ ﻟﺣﺳﺎباﻟﺧطوات إﺗﺑﺎعوﺳﯾﺗم 
اﻟﻣﺗﻌﺛرة؛ ة اﻟﺟدول اﻟﻣواﻟﻲ ﯾوﺿﺢ ﺗﺣدﯾد اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ و اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ اﻟدﯾون : اﻷوﻟﻰاﻟﺧطوة 
.اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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7102-5102ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﻘدار اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ﯾوﺿﺢ :(3-41)ﺟدول رﻗم 
  درﻫم ﺑﺄﻟفاﻟوﺣدة 
ﻟﻠﺳﻧوات اﻟﻣذﻛورةاﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﺻرف دﺑﻲ  إﻋدادﻣن :راﻟﻣﺻد
اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻟﻠﺧﺳﺎﺋرﺣﺳﺎب اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري :ﺛﺎﻧﯾﺎ
:ﻟدﯾﻧﺎ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﺣﺳﺎب اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري
025082594725110075223332 78591154818-65877966 6023894565441-52293099802 X-X == =S
=S
ﺳﯾﻐﻣﺎ33.2ﯾﻌﺎدل %99ﺗﺛﺑﯾت ﻣﺳﺗوى اﻟﺛﻘﺔ ﺣﯾث ﻣﺳﺗوى اﻟﺛﻘﺔ :ﺛﺎﻟﺛﺎ
.ﺳﯾﻐﻣﺎ33.2اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي و ﻫو ﺣﺎﺻل ﺿرب اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻓﻲ  رأساﺳﺗﺧراج :راﺑﻌﺎ




اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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ﻟﻠﻔﺗرة اﻹﺳﻼﻣﻲاﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟواﺟب اﻻﺣﺗﻔﺎظ ﺑﻪ ﻣن ﻗﺑل ﻣﺻرف دﺑﻲ ﺎلاﻟﻣ رأسﯾوﺿﺢ (:3-51)ﺟدول
(7102-5102)




اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ  إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر
ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟذي ﯾﺣﺗﺎﺟﻪ ﻣﺻرف دﺑﻲ  رأسﻣﻘدار  أنﻣن ﺧﻼل اﻟﺟدول ﻧﻼﺣظ 
ون ﺑﺳﺑب ﻛو ذﻟك   7102اﻟﻰ ﻏﺎﯾﺔ ﺳﻧﺔ 5102اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ ﻗد ارﺗﻔﻊ ﺑﺷﻛل ﺗدرﯾﺟﻲ ﻣن ﺳﻧﺔ 
اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻐﯾر ﻣﺗوﻗﻌﺔ اﻟﺗﻲ ﺣددت ﺑﻣﺧﺻص اﻟدﯾون اﻟﺷﻛوك ﻓﻲ ﺗﺣﺻﯾﻠﻬﺎ،و ﺑﺻﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺳوف ﯾﺣﺗﺎج 
اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻟﻣواﺟﻬﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻲ ﯾﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣﺻرف ﻧﺗﯾﺟﺔ ﺑرأساﻻﺣﺗﻔﺎظ ﺑﻣﺑﺎﻟﻎ ﻛﺑﯾرة ﻟﻼﺣﺗﻔﺎظ 
.أﻧﺷطﺗﻪﻣﻣﺎرﺳﺔ 




ﻟﯿﺘﻤﺎﺷﻰ ﻣﻊ ﻋﻤﻞ اﻟﻤﺼﺮف اﻹﺳﻼﻣﻲ CORARﻗﺑول اﻟﻔرﺿﯾﺔ اﻟﺛﺎﻧﯾﺔ ﻣﻊ إﺟراء ﺗﻌدﯾل ﻋﻠﻰ ﺑﺳط ﻧﻣوذج *
.دﺑﻲ
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ﻋﻠﻰ ﻣﺻرف (RaV)آﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق اﻟﻧﻣوذج اﻟﻛﻣﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر:اﻟﻣﺑﺣث اﻟﺛﺎﻟث
:ﻼﻣﻲدﺑﻲ اﻹﺳ
ﺑﻣﻧﻬﺟﯾﺎﺗﻬﺎ اﻟﺛﻼﺛﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ (RaV)ﺳﻧﺣﺎول ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺑﺣث ﺗطﺑﯾق ﻧﻣوذج 
.اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة  اﻟﻣﺳﺗﺧرج ﻣن ﻣوﻗﻊ ﺳوق ﻣﺎﻟﻲ دﺑﻲ
(RaV)اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﺣﺳﺎب اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﺔرﯾﻘطاﻟ آﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق:اﻟﻣطﻠب اﻷول
:ﻟﻠﺧطر ﺑﺈﺗﺑﺎع اﻟﺧطوات اﻟﺗﺎﻟﯾﺔأوﺿﺣﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ ﯾﻣﻛن ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ
.اﻟطرﯾﻘﺗﯾن اﻟﻣذﻛورﺗﯾن ﺳﺎﺑﻘﺎإﺣدىوذﻟك ﺑﺎﺳﺗﺧدام اﻷﺻلﺣﺳﺎب ﻋواﺋد 
.إﻧﺷﺎء ﺗوزﯾﻊ ﺗﻛرار ﺗطﺑﯾﻘﻲ ﻟﻣﻌدﻻت اﻟﻌﺎﺋد اﻟﺗﻲ ﺳﯾﺗم ﻣن ﺧﻼﻟﻬﺎ ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر
ﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻋﻠﻰ ﻣﺻرف دﺑ(RaV)وﻓﻲ ﻣﺎ ﯾﻠﻲ وﯾﺗم ﻋرض ﻛﯾﻔﯾﺔ آﻟﯾﺔ ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر 
:ﺑﺎﻟﻣﻧﻬﺟﯾﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى ﻟﻠﻔﺗرة اﻟﺗداول ﻟﻣدة ﺳﺗﺔ أﺷﻬر ﻛﻣﺎ ﯾﻠﻲ
وﯾﺧﺷﻰ اﻹﺳﻼﻣﻲو ﯾرﯾد اﺳﺗﺛﻣﺎرﻩ ﻓﻲ ﻣﺻرف دﺑﻲ 000010ﻟﻪ ﻣﺑﻠﻎ ﻗدرﻩ  رﻣﺳﺗﺛﻣﻧﻔﺗرض أن ﻫﻧﺎك 
ﯾوم ﺗداول ؟أﺳوأﻗﯾﻣﺔ ﻗد اﺧﺳرﻫﺎ ﻓﻲ أﻗﺻﻰﻓﯾطرح  ﺳؤال ﻣﺎﻫﻲ اﻟﺧﺳﺎرة ،
اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ و ﻧﻘوم ﺑﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻹﺳﻼﻣﻲﺑﻲ دﺑﯾﺎﻧﺎت ﻣﺻرف ﺑﺈﺣﺿﺎرﻘوم و ﻟﻺﺟﺎﺑﺔ ﻋﻠﻰ ﻫذا اﻟﺳؤال ﻧ
ﻋﻠﻰ ﺳؤال اﻟﻣﺳﺗﺛﻣر اﻹﺟﺎﺑﺔاﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﺑطرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ و ذﻟك ﻣن أﺟل 
اﻹﺳﻼﻣﻲﺗداول ﻟﻠﻣﺻرف دﺑﻲ أﺷﻬرو ﺟدول اﻟﻣواﻟﻲ ﯾوﺿﺢ ﻟﻧﺎ اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﺳﺗﺔ 
اﻟﺣﺳﺎﺑﯾﺔ اﻟطرﯾﻘﺔﻣذﻛورﺗﯾن ﺳﺎﺑﻘﺎ ﻓﻲ اﻟﺟﺎﻧب اﻟﻧظري، وﻫﻲ ﺛم ﺣﺳﺎب اﻟﻌواﺋد اﻟﯾوﻣﯾﺔ ﺣﺳب اﻟطرﯾﻘﺗﯾن اﻟ
ﻛﺳﺎل ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻌواﺋد ﻟﻠﺑﯾﺎﻧﺎت ﺟدول اﻹﺑﺎﺳﺗﺧدامأدق ،و ﻷﻧﻬﺎاﻟﻠوﻏﺎرﯾﺗﻣﯾﺔ، وﻧﺣن اﺧﺗرﻧﺎ اﻟطرﻗﺔ اﻟﻠوﻏﺎرﺗﻣﯾﺔ  أو
(6اﻧظر اﻟﻣﻠﺣق رﻗم ( )8102/11/92ﻏﺎﯾﺔ  إﻟﻰ 8102/60/1) أﺷﻬراﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ ﻟﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻟﻔﺗرة ﺗداول ﺳﺗﺔ 
(%09،%59،%99)ﺑﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻣﺧﺗﻠف ﻓﺗرات ﺛﻘﺔ ﻧﻘومﺛم
ﻣن ﺟدول اﻻﻛﺳﺎل ﻟﻠﻌواﺋد اﻟﻣﺣﺳوﺑﺔ ﺳﺎﺑﻘﺎ وذﻟك ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ELITNECوذﻟك ﺑﺎﺳﺗﻌﻣﺎل داﻟﺔ 
.ﯾوﺿﺢ ﻗﯾم اﻟﻣﺣﺳوﺑﺔ ﻟﻠﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻠﻔﺗرات اﻟﺛﻘﺔ اﻟﻣﺧﺗﺎرة (3-41)،  وﺟدول رﻗم7اﻟﻣﻠﺣق رﻗم 
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ﻟﻣﺻرف 8102/11/92-8102/6/1)ﯾوﺿﺢ ﻗﯾم اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻠﻔﺗرة :(3-61)ﺟدول رﻗم 
:اﻹﺳﻼﻣﻲدﺑﻲ
.6ﻣﺧرﺟﺎت اﻻﻛﺳﺎل ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻠﺣق رﻗم ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎداﻟﺑﺎﺣﺛﺔ  إﻋدادﻣن :اﻟﻣﺻدر 
ﺧﺳﺎرﺗك ﻓﻲ اﻟﯾوم اﻟواﺣد ﻟن  أن %99ﻣﺗﺄﻛدون ﺑﻧﺳﺑﺔ أﻧﻧﺎﻧﻘول ﻟﻠﻣﺳﺗﺛﻣر  أنﻣن ﺧﻼل اﻟﺟدول ﻧﺳﺗطﯾﻊ 
ﺑﻧﺳﺑﺔ ﻣﺗﺄﻛدونﻛﻣﺎ أﻧﻧﺎ .اﻹﺳﻼﻣﻲﺛﻣرت ﻓﻲ  ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻟﺗداول إذا اﺳﺗأﯾﺎمﻓﻲ أﺳوأ 21.6991ﺗﺗﺟﺎوز 
%09ﺑﻧﺳﺑﺔ ﻣﺗﺄﻛدونأﻧﻧﺎﻛﻣﺎ اﻟﺗداول،أﯾﺎمﻓﻲ أﺳوأ 86.9241ﺧﺳﺎرﺗك ﻓﻲ اﻟﯾوم اﻟواﺣد ﻟن ﺗﺗﺟﺎوز  أن %59
.ﻓﻲ أﺳوأ أﯾﺎم اﻟﺗداول40.2411ﺧﺳﺎرﺗك ﻓﻲ اﻟﯾوم اﻟواﺣد ﻟن ﺗﺗﺟﺎوز  أن
:(RaV)اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﺤﺴﺎب lamron atleD ﺔطرﯾﻘآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق:اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻧﻲ
ﺗﻌﺗم ﻋﻠﻰ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ lamron atleDﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﺑطرﯾﻘﺔ  أنﻛﻣﺎ ﻗﻠﻧﺎ ﺳﺎﺑﻘﺎ 
ﺷﻛل اﻟﺟرس ﺣﯾث ﻣﻧﺗﺻف اﻟﺷﻛل ﯾﻣﺛل اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ ،و ﻟدﯾﻧﺎ ﺟﺎﻧﺑﯾن ﻟﻠﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ اﻟﺟﺎﻧب ﯾﺄﺧذاﻟذي 
وﻗوﻋﻬﺎ ﺿﺋﯾل، و ﺑﺄﺳﻠوب ﺑﺳﯾط ﻧﺣﺎول ﻣﻌرﻓﺔ ﻣدى اﻧﺧﻔﺎض ﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻓﻲ اﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔ أن أﯾناﻷﯾﺳرو  اﻷﯾﻣن
( .ﻟﻠﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲاﻷﯾﺳر أو اﻷﯾﻣناﻟﺟﻧب )ﻫذﻩ اﻟﻣﻧطﻘﺔ 
:ﻧﺗﺑﻊ اﻟﺧطوات اﻟﺗﺎﻟﯾﺔlamron atleDو ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﺑطرﯾﻘﺔ 
ﺳﻌر اﻟﺳﻌر ﯾﺗﺑﻊ ﻟﻠﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ؛ أن- 
اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻌواﺋد ﺳﻌر اﻟﺳﻬم؛ﻧﻘوم ﺑﺣﺳﺎب اﻟوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ و -
()%59 , %99 , %09ﻧﻘوم ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻣﺧﺗﻠف ﻓﺗرات اﻟﺛﻘﺔ -
ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻣﺧﺗﻠف ﻓﺗرات اﻟﺛﻘﺔ
ﻟﻠﺧطر
ﻗﯾﻣﺔ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣراد 
اﺳﺗﺛﻣﺎرﻩ
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ﻟﻔﺗرات اﻟﺛﻘﺔ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ؛erocs Zﻧﻘوم ﺑﺣﺳﺎب ﻗﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌﯾﺎرﯾﺔ -
ﻟﻣﺧﺗﻠف اﻟﺛﻘﺔerocs Zوﻟدﯾﻧﺎ اﻟﺟدول اﻟﻣواﻟﻲ ﯾوﺿﺢ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌﯾﺎرﯾﺔ 





:ﻧطﺑق اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺗﺎﻟﯾﺔlamron atleDﺑطرﯾﻘﺔ )RaV(ﺟل ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر أوﻣن 
)ds*Z(-naem=RaV
ي ﻟﻘﯾم ﻋواﺋد اﻟﺳﻬم ﻟﻠﻔﺗرة ﻧﻘوم ﺑﺣﺳﺎب اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ و اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎر (4ﻣﻠﺣق رﻗم )و ﺑﺎﻻﺳﺗﺧدام 
.، و ذﻟك ﺑﺎﺳﺗﺧدام ﺑرﻧﺎﻣﺞ اﻻﻛﺳﺎل اﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ ( 8102/11/92اﻟﻰ 8102/60/1)
:و اﻟﺟدول اﻟﺗﺎﻟﻲ ﯾوﺿﺢ ذﻟك
ﯾوﺿﺢ ﻗﯾم اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ و اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري:(3-81)ﺟدول رﻗم
10.0اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ
68.0اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري
.ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺟدول اﻻﻛﺳﺎل د اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﻣن اﻋدا:اﻟﻣﺻدر 
و ﺑﺎﺳﺗﺧدام اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻧﻘوم ﺑﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻔﺗرات اﻟﺛﻘﺔ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ و اﻟﺟدول اﻟﺗﺎﻟﻲ 
.ﯾوﺿﺢ ذﻟك
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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ﯾوﺿﺢ ﻗﯾم اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻣﺧﺗﻠف ﻓﺗرات اﻟﺛﻘﺔ :(3-91)ﺟدول رﻗم 











(4ﻣﻠﺣق رﻗم )ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺟدول اﻻﻛﺳﺎل و ﻣن اﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ :اﻟﻣﺻدر 
ﻣن ﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻋﻧد ﻣﺳﺗوى ﺛﻘﺔ %99.1اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﯾوﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻘدر ﺑـ:ﻛﺎﻵﺗﻲاﻟﻘﯾم  أﻣن ﺧﻼل اﻟﺟدول ﺗﻘر 
ﻣن ﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻓﺎﻟﻣﺳﺗﺛﻣر %99.1اﻟﯾوﻣﯾﺔ ﻟن ﺗزﯾد ﻋن ﺧﺳﺎرﺗﻧﺎﺑﺎن %99،أي ﻓﺄﻧﺎ ﻋﻠﻰ ﺛﻘﺔ ﺑﻧﺳﺑﺔ %99
 إذا أﻣﺎدﯾﻧﺎر، 5891ﺗزﯾد ﻋن اﻟﺗداول ﻟنأﯾﺎمﺑﺎن ﺧﺳﺎرﺗﻪ اﻟﯾوﻣﯾﺔ ﻓﻲ أﺳوا %99ﻓﻲ ﻣﺻرف دﺑﻲ ﻟﻪ اﺣﺗﻣﺎل 
أي أن اﻟﻣﺳﺗﺛﻣر ﻓﻲ أﺳوأ أﯾﺎم اﻟﺗداول ،%04.1ﻓﺈن ﻧﺳﺑﺔ اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﯾوﻣﯾﺔ ﻟن ﺗزﯾد ﻋن %59ﻛﺎﻧت ﻧﺳﺑﺔ اﻟﺛﻘﺔ 
.دﯾﻧﺎر8931ﺑﺄن ﺗﻛون ﺧﺳﺎرﺗﻪ اﻟﯾوﻣﯾﺔ ﻓﻲ أﺳوأ أﯾﺎم اﻟﺗداول ﻟن ﺗزﯾد ﻋن %59اﺣﺗﻣﺎلﻓﻲ ﻣﺻرف دﺑﻲ ﻟﻪ 
%90.1ﺗﻘدر ﺑـ اﻟﺗداولن اﻟﺧﺳﺎرة اﻟﯾوﻣﯾﺔ ﻟﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻓﻲ أﺳوأ أﯾﺎم ﻓﺈ %09ﻛﺎﻧت ﻧﺳﺑﺔ اﻟﺛﻘﺔ  إذاأﻣﺎ 
ﺑﺄن ﻟن ﺗزﯾد  ﺧﺳﺎرﺗﻪ اﻟﯾوﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﺳﻌر %09اﺣﺗﻣﺎﻟﯾﺔﺗﻛون اﻹﺳﻼﻣﻲﯾﻌﻧﻲ أن اﻟﻣﺳﺗﺛﻣر ﻓﻲ ﻣﺻرف دﺑﻲ 
.دﯾﻧﺎر6801اﻟﺳﻬم و اﻟﺗﻲ ﺗﻘدر ﺑـ 
.اﻟﻘﯾم ﺻﺣﯾﺣﺔﺗﻛون  أنﺳﻌر اﻟﺳﻬر اﻟﺳﻬم ﯾﺗﺑﻊ ﻟﻠﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌﻲ ﻣن أﺟل  أنوﯾﺟد اﻟﺗذﻛﯾر 
:(RaV)اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة طرﯾﻘﺔآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻣطﻠب اﻟﺛﺎﻟث
اﻟطرق اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻟﺣﺳﺎﺑﻪ   أدقاﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻣن أﺳﻠوبﯾﻌﺗﺑر 
أﺳﻌﺎررﺿﺔ ﻟﻠﺧطر وذﻟك ﺑﺎﻟﺗطﺑﯾق ﻋﻠﻰ وﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣطﻠب ﺳﻧﺣﺎول ﺷرح طرﯾﻘﺔ ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو ﻟﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌ
  ( .8102/11/92 إﻟﻰ 8102/60/1) ﻟﻠﻘﺗرةاﻹﺳﻼﻣﻲﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻷﺳﻬم
:اﻟﺗﺎﻟﯾﺔﯾﺗم ذﻟك ﺑﺗطﺑﯾق اﻟﻌﻼﻗﺔ  وﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ، ﻟﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﻣﻌطﯾﺎت اﻟﺗﻧﺑؤو اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﻣد ﻋﻠﻰ 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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étilitalov + )2 étilitalov * 5.0-tnemedner( leitnenopxe * leutca xirP = élumis xirP
*
 ecnaéhcé √ * reneiW ed sussecorp
:ﺣﯾث
اﻟﺟدﯾد اﻟﻣﺗﻧﺑﺄ ﺑﻪ؛ ماﻟﺳﻌر اﻟﺳﻬ:élumis xirP
ﻟﻠﺳﻬم؛اﻷﺳﺎسﺳﻌر  أواﻟﺳﻌر اﻟﺳﻬم اﻟﺳﺎﺑق :leutca xirP
اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ ﻟﻌواﺋد اﻟﺳﻬم ؛:tnemedner
ﻲ  و ذﻟك ﺑﺎﺳﺗﺧدام داﻟﺔ اﻻﻛﺳﺎل ﻣﺗﻐﯾر ﻋﺷواﺋﻲ ﯾﺗﺑﻊ اﻟﺗوزﯾﻊ اﻟطﺑﯾﻌreneiW ed sussecorp:
  ؛(1;0;)(AELA(ESREVNI.ELAMRON.IOL)
اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﻌواﺋد اﻟﺳﻬم ؛:étilitaloV
  ؛(5) اﻷﯾﺎمﻋدد :  ecnaéhcE
ﺣﺳﺎب اﻟﻌواﺋد ﻧﻘوم  داﻹﺳﻼﻣﻲ، ﺑﻌﻟﻣﺻرف دﺑﻲ 6ﻓﻲ اﻟﻣﻠﺣق رﻗم اﻷﺳﻬمﻧﺳﺗﺧدم اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت ﻟﺳﻌر 
:اﻟﻣواﻟﻲو ذﻟك ﻣوﺿﺢ ﻓﻲ اﻟﺟدول  ياﻟﻣﻌﯾﺎر ف ﺑﺣﺳﺎب اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ و اﻻﻧﺣرا
   مﺳﻌر اﻟﺳﻬﻟﺣﺳﺎﺑﻲ و اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري ﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﯾوﺿﺢ ﻗﯾم اﻟﻣﺗوﺳط :(3-02)ﺟدول رﻗم 
%10.0اﻟﻣﺗوﺳط اﻟﺣﺳﺎﺑﻲ 
%68.0اﻻﻧﺣراف اﻟﻣﻌﯾﺎري
.ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﺟدول اﻻﻛﺳﺎل ﻣن اﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ :اﻟﻣﺻدر 
ﺟدول اﻻﻛﺳﺎل ﻣن ﺑﺎﺳﺗﺧدامﺑﺳﻌر اﻟﺳﻬم اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﻲ وذﻟك اﻟﺗﻧﺑؤن اﺟل ﻧﻘوم ﺑﺗطﺑﯾق اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻣ
ﻣرة ﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﺳﻌر 0001، ﻣن أﺟل (1;0;)(AELA(ESREVNI.ELAMRON.IOL)اﻟداﻟﺔ  اﺳﺗﺧداماﺟل 
اﻟﻣﺗﻧﺑﺄ ﺑﻬﺎ اﻷﺳﻬمﺳﻌر أﺳﺎساﻟﺳﻬم وﻣن ﺛم ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻋﻠﻰ 
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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ﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻔﺗرات ﺛﻘﺔ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ و اﻟﺟدول اﻟﻣواﻟﻲ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﺣﺳﺎبELITNECﺛم اﺳﺗﺧدام داﻟﺔ  
ﯾوﺿﺢ ذﻟك
ﯾوﺿﺢ ﻗﯾم اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻟﻔﺗرات اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ:(3-12)ﺟدول رﻗم 




.ﻣﺞ اﻻﻛﺳﺎل و ﺑرﻧﺎ(5اﻟﻣﻠﺣق رﻗم )ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰﻣن اﻋداد اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ :اﻟﻣﺻدر 
%99ﺑﻧﺳﺑﺔ ﺛﻘﺔ ﺗﻘدر ﺑـ 02.5ﻣن اﻟﺟدول ﻧﻼﺣظ أن أﺳوأ أﯾﺎم اﻟﺗداول ﻓﺎن ﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻟن ﯾﻧﺧﻔض ﻋن 
،  أﻣﺎ إذا ﻛﺎﻧت ﻧﺳﺑﺔ اﻟﺛﻘﺔ %59ﺑﻧﺳﺑﺔ ﺛﻘﺔ 12.5أﻣﺎ ﻓﻲ أﺳوأ أﯾﺎم اﻟﺗداول ﻓﺎن ﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻟن ﺗﻧﺧﻔض ﻋن 
  .22.5ﻋن  ﻓﺎن أﺳوا أﯾﺎم اﻟﺗداول ﻓﺎن ﺳﻌر اﻟﺳﻬم ﻟن ﯾﻧﺧﻔض%09ﺗﻘدر ﺑـ 
طرﯾﻘﺔ اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ، طرﯾﻘﺔ)ﻣن ﺧﻼ ﻣﺎﺗم ﻋرﺿﻪ ﻓﻲ طرق ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر -
.ﺑﺗﻌدد اﻟطرق)RaV(وﺟود ﺗﻔﺎوت ﻓﻲ ﺗﻘدﯾرا (وطرﻗﺔ اﻟﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو،LAMRON ATLED
ﻣل ﻏم ﺗﻌﻘدﻫﺎ و ﺧطوات اﻟﻌاﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ر ﻧﺳب ﻟﺣﺳﺎب ﺗﻌﺗﺑر طرﯾﻘﺔ ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو اﻟطرﯾﻘﺔ اﻷو 
.ﺋﯾﺔ ﻓﻲ ﻧظﺎم اﻻﯾﻛﺳﺎل ﻓﻬﻲ ﺗﺳﺗﺧدم ﻣوﻟد اﻻرﻗﺎم اﻟﻌﺷواﺑﻬﺎ 
.ﻗﺑول اﻟﻔرﺿﯾﺔ اﻟﺛﺎﻟﺛﺔ دون اﺟراء أي ﺗﻌدﯾﻼت ﻋﻠﻰ طرق ﺣﺳﺎب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر *
اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﺻرف دﺑﻲﻟ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟﻛﻣﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾبآﻟﯾﺔ ﺗطﺑﯾق :اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
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:ﺧﻼﺻﺔ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻟث
ﺎﻧﺎت ﻓﻲ اﻟﻔﺻل اﻟﺛﺎﻧﻲ ﻋﻠﻰ ﺑﯾإﻟﯾﻬﺎﺗطﺑﯾق اﻻﺳﺎﻟﯾب اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق  ﻋﻠﻰاﻟﻌﻣل ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻔﺻل ﺗم
ﻛﯾف ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾق  ﻫذﻩ اﻻﺳﺎﻟﯾب ﻋﻣﻠﯾﺎ ًﺑﯾﻧﺎﺣﯾثو ﺗﺣﻠﯾل اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻣﺗﺣﺻل ﻋﻠﯾﻬﺎ ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ ،
ﻟﻣﺻرف اﺳﻼﻣﻲ ، اﻟﺗﻲ ﺳﺗﺳﺎﻋد ﻣﺗﺧذي اﻟﻘرار اﻻﺳﺗﻌﺎﻧﺔ ﺑﻬﺎ ﻟدﻋم ادارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻌﻠﯾﺔﺑﯾﺎﻧﺎت ﻋﻠﻰ اﻟﻣﻘﺗرﺣﺔ 
ﺗﻲ ﻗد ﯾﺗﻌرض ﻟﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺳﺗﻘﺑل ، ر اﻟﻘﺻوى اﻟﻟﻠﺣﻔﺎظ ﻋﻠﻰ ﻣﻼءة اﻟﻣﺻرف و اﺳﺗﻘرارﻩ اﻟﻣﺎﻟﻲ و ﺗﺣدﯾد اﻟﺧﺳﺎﺋ






ﻲ ﻣﯾدان اﻟﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣن اﻟﻣﺟﺎﻻت اﻟﺣدﯾﺛﺔ ﻓ إدارةﯾﻌﺗﺑر ﻣﺟﺎل 
اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺎﻟﺧطر و ﻗﯾﺎﺳﻪ اﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔأﻧﺷطﺗﻬﺎاﻟﺗﻲ ﺗﻘدﻣﻬﺎ ﻟﻠﻣﺻرف ﻓﻲ ﻷﻫﻣﯾﺔوذﻟك ﻧظرا ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ أو
أﺧطﺎرﻣن،ﻟذاﻟك ﻓﺎﻟﺑﯾﺋﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ وﻣﺎ ﯾﺣوطﻬﺎ اﻷﺧطﺎرﺑﺄﻗلاﻟﺗﺻدي ﻟﻪ أولﻣن اﻟﺛم اﻟﺗﺣوط ﻣﻧﻪ 
و ﻣن ﺛم اﺗﺧﺎذ  ﻪﺗﻘوم ﺑﻬذا اﻟﻌﻣل ﺗﺣدﯾد اﻟﺧطر ﺛم ﻗﯾﺎﺳ إدارةوﺟود ﻧﺷﺎطﺎﺗﻬﺎ وﻋﻣﻠﻬﺎ وﺟب ﻷداء
.و اﻟﻘرارات اﻟﻼزﻣﺔ اﻹﺟراءات
ﺻرﻓﯾﺔ ﺧﺎﺻﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣ إدارةﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺟﺎل أﺳﺎﻟﯾبﻟذا وﺟب ﺗطﺑﯾق 
ﯾﺔ ﻲ ﺗﺗﻌرض ﻟﻬﺎ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾداﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗ أﻫماﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ و ﻣﺧﺎطر اﻟﺳوق اﻟﺗﻲ ﺗﻌﺗﺑر ﻣن و 
ﻣن اﺟل اﻟﺗﺣوط وٕادارﺗﻬﺎﻌﻣل ﻋﻠﻰ ﺗﻌزﯾز ﻗدرﺗﻬﺎ ﻓﻲ ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ ،ﻟذا اﻟﻣﺻﺎرف ﻋﻠﻰ ﺣد ﺳواء ﺗواﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
EROCS-ZوCORARاﻟﺗﺎﻟﯾﺔاﻷﺳﺎﻟﯾب، ﻟذا ﯾﻌﺗﺑر ﻛل ﻣن أﺧطﺎرﻫﺎاﻟﺣد ﻣن  أوﻣﻧﻬﺎ وﺗﺟﻧﺑﻬﺎ 
ﺔ، اﻟﺳوق، اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾ)اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺛﻼﺛﺔ اﻷﺳﺎﻟﯾبﻫم أﻣن RaVاﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر و 
(.اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ
ﻌﻧﺎ اﻟﺧروج ﺑﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻧظرﯾﺔ اﺳﺗطﺑﺄﺑﻌﺎدﻩﺟواﻧب اﻟﻣوﺿوع  إﻟﻰوﺑﻌد ﻣﺎ ﺗطرﻗﻧﺎ 
.اﻟﺑﺣثوٕاﺷﻛﺎﻟﯾﺔطروﺣﺔﻣﻋﻠﻰ ﻓرﺿﯾﺎت اﻟﺑﺣث اﻟاﻹﺟﺎﺑﺔاﻟﺗوﺻﯾﺎت و ﻛذﻟك و 
:دراﺳﺔ اﻟ ﻓرﺿﯾﺎتﻧﺗﺎﺋﺞ اﺧﺗﺑﺎر
ﻟﻛﻣﯾﺔ  ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ا اﻷﺳﺎﻟﯾبإن اﻟﺑﺣث  ﯾﻬدف إﻟﻰ ﺗﻘﯾﯾم إﻣﻛﺎﻧﯾﺔ ﺗطﺑﯾق ﺑﻌض 
:اﻟرﺋﯾﺳﯾﺔ اﻟﺑﺣثاﻹﺷﻛﺎﻟﯾﺔﻋﻠﻰ  اﻹﺟﺎﺑﺔ إﻟﻰﻧﺎ ﻠاﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﺗوﺻ
ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔأﺳﺎﻟﯾباﻧﻪ ﯾﻣﻛن ﻓﻌﻼ ﺗطﺑﯾق 
.ﺗﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ ﻛﻲﻋﻠﯾﻬﺎ ﻟﺑﻌض اﻟﺗﻌدﯾﻼت إﺟراءﺑﻌد اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻟﻛن  ﻋﻠﻰ
:ﻛﺎﻵﺗﻲﻋﻠﻰ اﻟﻔرﺿﯾﺎت اﻟﺑﺣث اﻹﺟﺎﺑﺔوﺗم 
ﻓﻲ  اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف EROCS-Zاﻟﻛﻣﻲ اﻷﺳﻠوبﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾق .1
.اي ﻗﺑول اﻟﻔرﺿﯾﺔ اﻷﺳﻠوبﻣﺟﻣوﻋﺔ ﻣن اﻟﺗﻌدﯾﻼت ﻋﻠﻰ ﻫذا إﺟراءﻣﺧﺎطرﻫﺎ وذﻟك ﺑﻌد  إدارة
ﺗﻌدﯾﻼت إﺟراءإﻟﻰ  اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﯾﺣﺗﺎج رأسإن ﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ .2
ﻋﻠﻰ ﺑﺳط ﻧﺳﺑﺗﻪ ﻷﻧﻪ ﻻ ﯾراﻋﻲ اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﺑﯾﻧﻣﺎ  اﻟﻧﻣوذج 
اﻟﺗﻘﻠﯾدي ﯾﺗم إدﺧﺎل ﻛﺎﻓﺔ اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف، ﻓﻲ ﺣﯾن أن اﻟﻧﻣوذج اﻟﻣﻌدل ﯾدﺧل اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺧﺎﺻﺔ 
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ﻪ ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ دون أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح، واﻷﻣر ذاﺗ
ﻧﺻﯾب   إدراجﯾﻧطﺑق ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻛﺎﻓﺊ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ، ﺣﯾث إﻧﻪ ﯾﺟب 
أﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻣن اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت، دون ﻧﺻﯾب أﺻﺣﺎب ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ 
اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻛﻣﻘﺎم  رأسﻛﻣﺎ أن .ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح ﻷن اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻹﺟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺗﻣول ﻣن ﻛﻠﯾﻬﻣﺎ
ﻋدة طرق ﻟﺣﺳﺎﺑﻪ ﻓﻬو ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾق ذات ﺑﺎﻟﺧطر ﻟدﯾﻪاﻟﻣﻌدل اﻟﻣﺎل رأسﻟﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ 
.اي ﻗﺑول اﻟﻔرﺿﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟطرﯾﻘﺔ اﻟﻣﺧﺗﺎرة ﻟﺣﺳﺎﺑﻪ ﻓﻲ اﻟﻣﺻرف 
اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ )ﺑطرﻗﻬﺎ اﻟﺛﻼث RAVاﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطراﻟﻛﻣﻲاﻷﺳﻠوبإن .3
ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﻣطﺑﻘﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ، ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ(واﻟﻘﯾﺎﺳﯾﺔ وﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو
.اي ﻗﺑول اﻟﻔرﺿﯾﺔ دون اﺟراء ﺗﻌدﯾل اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
:اﻟدراﺳﺔﻧﺗﺎﺋﺞ-
طر ﺎاﻟﻣﺧ  إدارةاﻟﻛﻣﯾﺔ وﻛﯾﻔﯾﺔ ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﻲ اﻷﺳﺎﻟﯾب ﻋنﺑﺣث ﻓﻲ اﻟ ﻫذﻩ اﻟدراﺳﺔ ﺗﻣﺛل ﺗ
وﻟﻘد ﺧﻠص ﻫذا اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ و ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ﺗطﺑقاﻟﺗﻲ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ 
:ﺔ ﻣن اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﺗﻲ ﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﻣﺎﯾﻠﻲﻣﺟﻣوﻋ إﻟﻰاﻟﺑﺣث 
ﻓﻲ اﻟﺑﺣث واﻟﻣﺗﻣﺛﻠﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ إﻟﯾﻬﺎاﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗم اﻟﺗطرق اﻷﺳﺎﻟﯾب أن(1
اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ و اﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ أﺳﻠوب، وCORARﺑﺎﻟﺧطراﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل  رأس
ﺗطﺑق ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ RaV.ﻟﻠﺧطرواﻟﻘﯾﻣﺔ واﻟﻣﻌرﺿﺔ EROCS-Zﻟﻠﻣﺻﺎرف
ﺗﻌدﯾﻼت ﻋﻠﻰ ﺻﯾﻐﻬﺎ ﺑﻣﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب إﺟراءﻟﻛن ﺑﻌد اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺗطﺑق ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف أﻧﻬﺎﻛﻣﺎو 
.اﻹﺳﻼﻣﻲﻣﻊ ﻋﻣل اﻟﻣﺻرف
EROCS-Zاﻟﻛﻣﻲ ﻟﻘﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ و اﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻷﺳﻠوب(2
اﺣدﻫﺎ ﯾﻘﯾس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ و اﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر أﺳﻠوﺑﯾن إﻟﻰﯾﻧﻘﺻم 
و اﻟذي  اﻷرﺑﺎحﻣن وﺟﻬﺔ ﻧظر ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻵﺧرﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ و
.اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﯾطﺑق ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف 
ﯾﺣﺗﺎج إﻟﻰ CORARاﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر رأسإن ﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ (3
ﺗﻌدﯾﻼت ﻋﻠﻰ ﺑﺳطﻪ ﻷﻧﻪ ﯾراﻋﻲ ﻓﻲ ذﻟك  اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﺄﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ  دون  
، ﻟﻛن اﻟﻧﻣوذج اﻟﺗﻘﻠﯾدي ﯾﺗم إدﺧﺎل اﻷرﺑﺎحاﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ ﺣﺳﺎب  ﺗﻛﺎﻟﯾف ﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر
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ﻛﺎﻓﺔ اﻟﺗﻛﺎﻟﯾف، واﻷﻣر ذاﺗﻪ ﯾﻧطﺑق ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻟﺗﻲ ﺗﻛﺎﻓﺊ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻟﻣﺗوﻗﻌﺔ، ﺣﯾث 
ﻧﺻﯾب أﺻﺣﺎب ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ ﻣن اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت، دون ﻧﺻﯾب أﺻﺣﺎب   إدراجإﻧﻪ ﯾﺟب 
ﻛﻣﺎ .ﻟﯾﺔ ﺗﻣول ﻣن ﻛﻠﯾﻬﻣﺎﺣﺳﺎﺑﺎت اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح ﻷن اﻟﻣﺧﺻﺻﺎت اﻹﺟﻣﺎ
اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾق  رأساﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻛﻣﻘﺎم ﻟﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ  رأسأن 
ذات اﻟﻌﻼﻗﺎت اﻟﺧﺎﺻﺔ ﺑﻪ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ
اﻟﺗﺎرﯾﺧﯾﺔ )ﺑﻣﻧﻬﺟﯾﺎﺗﻬﺎ اﻟﺛﻼث RaVإن ﻧﻣوذج اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر(4
اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ، ﯾﻣﻛن ﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻣطﺑﻘﺔ ﻋﻠﻰ (واﻟﻘﯾﺎﺳﯾﺔ وﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو
.اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
راس اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻫو ﻣﻘدار اﻟﻣﺎل اﻟﻣطﻠوب ﻟﺿﻣﺎن ﺑﻘﺎء اﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ (5
.اﻟﺗطورا و اﻻزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﻗد ﺗﺣدث ﯾﺟب ان ﯾﻛون ﯾﺿﻣن ﺟﻣﯾﻊ اﻧواع اﻟﻣﺧﺎطر
إدارة  ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ اﻟذي ﻛﺎن ﻣﺣل اﻟدراﺳﺔ ﻟﻪ دراﯾﺔ ﻛﺎﻓﯾﺔ ﺑﺛﻘﺎﻓﺔ(6
.اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ و ذﻟك ﻣن ﺧﻼل ﺗﺣﻠﯾل ﺑﯾﺎﻧﺎﺗﻪ و ﻗواﺋﻣﻪ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
ﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺟﺎل إﯾﻌﺗﺑر ﻣﺻرف دﺑﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ ﻛﻣؤﺳﺳﺔ ﻣﺎﻟﯾﺔ راﺋدة (7
اﻟﺻرﻓﯾﺔ ، ﺣﯾث ﺧﻠق ﻟﻪ ﻣﻛﺎن ﻓﻲ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻻﺳﻼﻣﻲ و اﻟﻌﺎﻟﻣﻲ ﻛﻛل، و اﺗﺑﺎﻋﻪ 
.ﺑﻊ ﻓﻲ ﻣﻌﯿﺎر ﻛﻔﺎﯾﺔ راس اﻟﻤﺎلو ذﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼ ﺗﻄﺒﯿﻖ ﺟﺎءتIIIو IIو  Iﻟﻣﻘررات ﺑﺎزل 
:اﻟﺗوﺻﯾﺎت
:ﺗﻲن اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺗوﺻﻲ ﺑﺎﻵﺈاﻟﺳﺎﺑﻘﺔ ﻓإﻟﯾﻬﺎﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻧﺗﺎﺋﺞ اﻟﻣﺗوﺻل 
اﻟذي ﯾﻘس اﻻﺳﺗﻘرار اﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻣؤﺷرﯾن(1
اﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﺧﺎص ﺑﺄﺻﺣﺎب اﻹﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﻣﺷﺎرﻛﺔ ﻓﻲ اﻷرﺑﺎح و 
اﻟﺧﺎص اﻟﺳﻼﻣﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻻﺳﺗﻘرار و ﻟﻘﯾﺎس و 
أﻛﺛرﯾﻌﺗﺑر ﻷﻧﻪاﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟذي ﯾطﺑق ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف (ﺣﻘوق اﻟﻣﻠﻛﯾﺔ)ﺑﺄﺻﺣﺎب رأس اﻟﻣﺎل 
.اﻟﻣﻌروفﻣن اﻟﻣؤﺷر اﻟﺗﻘﻠﯾدي ﺔاﻹﺳﻼﻣﯾرف ﺎﻣوﺿوﻋﯾﺔ ﻟﺗطﺑﯾﻘﻬﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻ
داة ﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﺧطر ﻛﺄ رأسﺗﺑﻧﻲ ﻧﻣوذج  ﻣﻌدل اﻟﻌﺎﺋد ﻋﻠﻰ (2
 رأسرﺋﯾﺳﺔ ﻟﻠﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻟﻘﯾﺎس ﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ اﻟﻣﻌدل و ﻛذﻟك ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺣﺳﺎب 
.اﻟﻣﺎل اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻟذي ﯾﻐطﻲ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺛﻼﺛﺔ اﻻﺋﺗﻣﺎن و اﻟﺳوق واﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ
ﺧﺎﺗﻣﺔﻟا
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ﻋﺗﻣﺎد أﺳﻠوب اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر ﻛﺄداة ﺻﻧﺎﻋﺔ رﺋﯾﺳﺔ ﻟﻠﻣﺻﺎرف إ(3
ﻣﻧﻬﺟﯾﺔ ﻣﺣﺎﻛﺎة ﻣوﻧﺗﻲ ﻛﺎرﻟو، ﻷﻧﻬﺎ ﺗﻘوم ﻋﻠﻰ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻟﻘﯾﺎس اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳوﻗﯾﺔ، وﺑﺎﻷﺧص
اﻟﺗﻧﺑؤ ﺑﺄﺳﻌﺎر وﻋواﺋد اﻷﺻول اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ، وﺗﺄﺧذ ﺑﻌﯾن اﻻﻋﺗﺑﺎر ﺗداﺧل اﻟﻌﻼﻗﺎت اﻟﺗﺑﺎدﻟﯾﺔ ﺑﯾن 
.ﻣﺧﺎطر اﻷﺻول
اﻷﺳﺎﻟﯾبﻋﻠﻰ ﺻﻌﯾد اﻟﺑﺣث، ﻓﺈن اﻟﺑﺎﺣﺛﺔ ﺗوﺻﻲ ﺑﺿرورة اﻟﺗﻌﻣق ﻓﻲ دراﺳﺔ (4
ﺎ ﯾﺗﻧﺎﺳب ﻣﻊ اﻷﻧﺷطﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻛﻣﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر، وﻧﻣذﺟﺗﻬﺎ وﺗطوﯾرﻫﺎ ﺑﻣ
.ﺗﻌزز ﻣﺳﯾرة ﻧﻣوﻫﺎ وازدﻫﺎرﻫﺎ، وﯾﻌزز ﻣن اﻟﺛﻘﺔ ﺑﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺳﺗوى اﻟﻌﺎﻟم ﻛﻠﻪ أدواتوﯾﻘدم ﻟﻬﺎ 
:آﻓﺎق اﻟﺑﺣث
اﻟﻣﺧﺎطر  إدارةﻣﺟﺎﻻت واﺳﻌﺔ ﻟﻠﺑﺣث اﻟﻌﻠﻣﻲ، ﻣﻧﻬﺎ اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ إدارةﻣﺟﺎل ﻔﺗﺢ ﯾ
وﻗد ﺗﻌرﺿﻧﺎ ﻓﻲ دراﺳﺗﻧﺎ ﻫذﻩ ﻘﯾﺎﺳﻬﺎ وﻣن اﺟل اﻟﺗﺣوط ﻣﻧﻬﺎاﻟﻛﻣﯾﺔ ﻟاﻷﺳﺎﻟﯾبو ﻛﯾﻔﯾﺔ ﺗطﺑﯾق اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ
:ﻔﺗﺢ اﻟﺑﺎب ﻟدراﺳﺔ ﻣواﺿﯾﻊ أﺧرى ﻧراﻫﺎ ﺑذات اﻷﻫﻣﯾﺔ ﻧذﻛر ﻣﻧﻬﺎﻟﯾﺟﺎﻧب  إﻟﻰ








، ﺑﻠواﻓﻲ أﺣﻣد ﻣﻬدي،اﻟﻣﺻري رﻓﯾق ﯾوﻧس،اﻟﺳوﯾﻠم ﺳﺎﻣﻲ إﺑراﻫﯾم،اﻟﺳﺎﻋﺎﺗﻲ إﺑراﻫﯾمأﺑو اﻟﻌﻼ.1
،ﻋﺑد اﻟرﺣﯾم ﻋﺑد اﻟرﺣﯾم،ﺑﻠﻌﺑﺎس ﻋﺑد اﻟرزاق ﺳﻌﯾد ،ﺗرﻛﺳﺗﺎﻧﻲ ﻋﺑد اﷲ ﻗرﺑﺎن،ﺷﺎﺑرا ﻣﺣﻣد ﻋﻣر
، ﻣرﻛز اﻟﻧﺷر اﻟﻌﻠﻣﻲ ﻟﺟﺎﻣﻌﺔ (ﻼﻣﻲ أﺳﺑﺎب وﺣﻠول ﻣن ﻣﻧظور إﺳ)اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ 
.9002اﻟﺳﻌودﯾﺔ ، –اﻟﻣﻠك ﻋﺑد اﻟﻌزﯾز، ﺟدة 
اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎﺳﺗﺧدام اﻟﺗورﯾق "اﻟﻣﺧﺎطر  إدارةاﻟﻔﻛر اﻟﺣدﯾث ﻓﻲ ، إﺑراﻫﯾمﻣﻧﯾري دﻫﻧ.2
.9991ﻣﺻر،،اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ، دار اﻟﻣﻌﺎرف و اﻟﻣﺷﺗﻘﺎت
.1891ﻟﺑﻧﺎن ، –، دار اﻟﺟﯾل ، ﺑﯾروت ﻣﻲاﻟﻣﻌﺟم اﻻﻗﺗﺻﺎدي اﻹﺳﻼأﺣﻣد ، اﻟﺷرﺑﺎﺻﻲ .3
، دار اﻟﻔﻛر 1، ط اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﻣواﺟﻬﺔ اﻷزﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔأﺣﻣد ،ﻣﺣﻣد ﻋﻠﻲ ﺷﻌﺑﺎن .4
.0102،ﻣﺻر، اﻟﺟﺎﻣﻌﻲ ، اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر، إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ، ﻋﺑد اﻟرزاقﺣﺑﺎر ، ﻋﺑد اﻟﻛرﯾمﻗﻧدوز ، ﺑﻠﻌزوز ﺑن ﻋﻠﻲ .5
.3102ﻋﻣﺎن اﻷردن،اﻟوراق ﻟﻠﻧﺷر واﻟﺗوزﯾﻊ،،اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺳﺗﺷﻔﯾﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ،
واﺋل ،-ﺣدﯾثﻣدﺧل -اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف  إدارة ،ﺳﻌﯾد ﺟﻣﻌﺔﻋﻘل ﺣرﺑﻲ ﻣﺣﻣد ، ﻋرﯾﻘﺎت .6
.0102اﻷردن، ،واﻟﺗوزﯾﻊ ﻟﻠﻧﺷر
اﻷﺳس اﻟﻧظرﯾﺔ )اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣﺣﻣد ، اﻟوادي ﻣﺣﻣود ﺣﺳﯾن ،ﺣﺳﯾنﺳﻣﺣﺎن.7
.8002اﻷردن،،، دار اﻟﻣﺳﯾرة ، ﻋﻣﺎن 2، ط (واﻟﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ اﻟﻌﻠﻣﯾﺔ
ﻣرﻛز،(اﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻧﻬﺞ ﻓﻲ ﻧظرات)اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻬﻧدﺳﺔﺻﻧﺎﻋﺔ:إﺑراﻫﯾمﺑنﺳﺎﻣﻲاﻟﺳوﯾﻠم .8
.7002،اﻟﻛوﯾت،اﻟﻣﺷورةﺑﯾت،ﻟﻼﺳﺗﺛﻣﺎراﻟﻣﺻرﻓﯾﺔاﻟراﺟﺣﻲﺷرﻛﺔ،اﻟﺑﺣوث
ار اﻟﻧﺷر دار اﻟﻧﻬﺿﺔ ، داﻟﻌﻠﻣﯾﺔ و اﻟﻌﻣﻠﯾﺔاﻷﺻولاﻟﺧطر و اﻟﺗﺎﻣﯾن ﺳﻼﻣﺔ، ﻋﺑد اﷲ .9
.4791، ﻣﺻر،اﻟﻌرﺑﯾﺔ، اﻟﻘﺎﻫرة
.4002، ، دار اﻟﻧﺷر ﻟﻠﺟﺎﻣﻌﺎت، اﻟﻘﺎﻫرةاﻟﻣﺷﺗﻘﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺳﻣﯾر، رﺿواناﻟﺣﻣﯾدﻋﺑد.01
أﻧﺷطﺗﻬﺎ، )، أﺳﺎﺳﯾﺎت اﻟﺻﻧﺎﻋﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﺻﺎدق راﺷد ﺣﺳﯾناﻟﺷﻣري .11
.8002،دار اﻟﯾﺎزوري اﻟﻌﻠﻣﯾﺔ ،ﻋﻣﺎن ، (اﻟﺗطﻠﻌﺎت اﻟﻣﺳﺗﻘﺑﻠﯾﺔ
، اﻟﻣﻌﻬد ﻓﻲ اﻟﺗطﺑﯾﻘﺎت اﻟﻣﻌﺻرةآﺛﺎرﻩاﻟﻐرر ﻓﻲ اﻟﻌﻘود و ،اﻷﻣﯾناﻟﺻدﯾق ﻣﺣﻣد ر اﻟﺿرﯾ.21
اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔاﻟﻣﻣﻠﻛﺔﺟدة،اﻟﺑﻧك اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔﻟﻠﺑﺣوث و اﻟﺗدرﯾب اﻹﺳﻼﻣﻲ
.3991اﻟﺳﻌودﯾﺔ،
 : ﻗﺎﺋﻤﺔ اﻟﻤﺼﺎدر واﻟﻤﺮاﺟﻊ
- 681 -
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﺻﻧﺎﻋﺔ ﻓﻲ ﻗﺿﺎﯾﺎﺗﺣﻠﯾلاﻟﻣﺧﺎطر إدارةﺣﺑﯾب اﺣﻣد،، اﷲ طﺎرقﺧﺎن .31
اﻟﻌرﺑﯾﺔاﻟﻣﻣﻠﻛﺔﺟدة،واﻟﺗدرﯾب،ﻟﻠﺑﺣوثاﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻌﻬد،ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔاﻹﺳﻼﻣﻲﻧكاﻟﺑاﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،
.3002اﻟﺳﻌودﯾﺔ،
.3002ﻣﺻر، اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ، اﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ، إدارة اﻟﻣﺧﺎطرطﺎرق ﺣﻣﺎد ، ﻋﺑد اﻟﻌﺎل .41
اﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ ﻋﯾن إدارة اﻟﻣﺧﺎطر، أﻓراد وٕادارات، ﺷرﻛﺎت، ﺑﻧوك، طﺎرق ﻋﺑد اﻟﻌﺎل، .51
.7002رﯾﺔ، ، اﻹﺳﻛﻧدﺷﻣس
اﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ ﺑﻧوك،أﻋﻣﺎلاﻟﺗطورات اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ و اﻧﻌﻛﺎﺳﺎﺗﻬﺎ ﻋﻠﻰ طﺎرق ، ﻋﺑد اﻟﻌﺎل .61
.2002، ﻣﺻدر، اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ
،  (اﻟﺗﺟرﺑﺔ ﺑﯾن اﻟﻔﻘﻪ و اﻟﻘﺎﻧون واﻟﺗطﺑﯾق)اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻋﺎﺋﺷﺔ اﻟﺷرﻗﺎوي ، اﻟﻣﺎﻟﻘﻲ .71
.0002ﻟﺑﻧﺎن ، -اﻟﻣرﻛز اﻟﺛﻘﺎﻓﻲ اﻟﻌرﺑﻲ ، ﺑﯾروت 
اﻟﻣﻌﻬد ،اﻹﺳﺗراﺗﺟﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻹدارةاﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﻔﺗﺎح ، ﻋﺑد اﻟﻣﻐرﺑﻲ .81
.4002،اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺑﺣوث و اﻟﺗدرﯾب
.8102، dtL butuK-E، (ﻣدﺧل ﻣﺎﻟﻲ)، اﻟﺗﺣوط و إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﺑد اﻟﻛرﯾمﻗﻧدوز .91
.1002، اﻟدار اﻟﺟﺎﻣﻌﯾﺔ، ﻣﺻر، اﻟﻌوﻟﻣﺔ واﻗﺗﺻﺎدﯾﺎت اﻟﺑﻧوكﻋﺑد اﻟﻣطﻠب ، ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد .02
، دار اﻟﻧﻔﺎﺋس إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻋﺑد اﻟﻧﺎﺻر ﺑراﻧﻲ ، و ﺷﻬد أﺑ.12
.3102،  نﻟﻠﻧﺷر واﻟﺗوزﯾﻊ، اﻷرد
، ﻋﻘد اﻹﺟﺎرة ﻣﺻدر ﻣن ﻣﺻﺎدر اﻟﺗﻣوﯾل اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻋﺑد اﻟوﻫﺎب إﺑراﻫﯾم أﺑو ﺳﻠﯾﻣﺎن، .22
.0002، ﺟدة، ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔاﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﺑﺣوث واﻟﺗدرﯾب، اﻟﺑﻧك اﻹﺳﻼﻣﻲ ، اﻟﻣﻌﻬد3ط
،اﻹﺳﻛﻧدرﯾﺔ ﻣﺻرﻣؤﺳﺳﺔ ﺷﺑﺎب اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ، اﻟﺑورﺻﺎت و اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ،ﻓرﯾد ،  ﺎراﻟﻧﺟ.32
.4991
اﻹﻣﺎرات ، ﺻﻧدوق اﻟﻧﻘد اﻟﻌرﺑﻲ، اﻟﻣﺧﺎطر إدارةﻣﺑﺎدئ اﻟﻠﺟﻧﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ، .42
.1002اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة،  
 –ﻟﻘﺎﻫرة ، اﯾﺗرك ﻟﻠﻧﺷر واﻟﺗوزﯾﻊ ، ا8، ط اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻣﺣﺳن أﺣﻣداﻟﺧﺿﯾري .52
.5991ﻣﺻر،
ﻣﺑﺎدﺋﻬﺎ ﺗطﺑﯾﻘﺎﺗﻬﺎ –أﺣﻛﺎﻣﻬﺎ -اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،ﻣﺣﻣد ﻣﺣﻣود اﻟﻌﺟﻠواﻧﻲ .62
.8002، اﻷردن  دار اﻟﻣﺳﯾرة ﻟﻠﻧﺷر واﻟﺗوزﯾﻊ، ﻋﻣﺎناﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،
، اﻟﻣﻛﺗﺑﺔ اﻟﻌﺻرﯾﺔ ﻟﻠﻧﺷر إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺣﻣد ﻣﺣﻣود ، اﻟﻣﻛﺎوي .72
.2102، ﻣﺻرة،اﻟﻘﺎﻫر  واﻟﺗوزﯾﻊ،
 : ﻗﺎﺋﻤﺔ اﻟﻤﺼﺎدر واﻟﻤﺮاﺟﻊ
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ﻣﻊ دراﺳﺔ ﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ :ﻟﯾﺎت اﻟﺗﺣوط ﻣﻧﻬﺎآﻣﺧﺎطر اﻟﺻﻛوك و "،ﻧﺟﻼء ﺑﻧت ﻣﺣﻣد اﻟﺑﻘﻣﻲ .82
ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻹﻣﺎم ﻣﺣﻣد ﺑن ﺳﻌود ﺑك ﻟدراﺳﺔ اﻷﺳواق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ،ﺎ، ﻛرﺳﻲ ﺳ"ﻟﺻﻛوك ﺷرﻛﺔ ﻣﺗﻌﺛرة
.3102اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ،اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ ،
 إداري ﻣﻧظور-ﻣﯾن إداررة اﻟﻣﺧﺎطر و اﻟﺗﺎ، ﺳﺎﻣر ﻣﺣﻣدﻋﻛور ﻫﺎﻧﻲ ﺟزاع ، إرﺗﯾﻣﯾﺔ .92
.،دار اﻟﺣﺎﻣد ، اﻻردن ،ﺑدون ذﻛر اﻟﺳﻧﺔ –إﺳﻼﻣﻲﻛﻣﻲ
ﺑﺎﻟﺗرﻛﯾز ﻋﻠﻰ اﺳﺗراﺗﺟﯾﺎت أدواﺗﻬﺎاﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ و ﻫﺷﺎم ﻓوزي دﺑﺎس ، اﻟﻌﺑﺎدي .03
.8002، اﻷردن ، ، ﻣؤﺳﺳﺔ اﻟوراق ﻟﻠﻧﺷر و اﻟﺗوزﯾﻊ4991اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ
:اﻟﻣﺟﻼت*
، ﺻﻧدوق ﻋﻠﻰ اﻟﺑﻧوك وٕادارة اﻟﻣﺧﺎطرأطروﺣﺔ أﺳﺎﺳﯾﺔ ﻓﻲ اﻟرﻗﺎﺑﺔ،إﺑراﻫﯾم اﻟﻛراﺳﻧﺔ .13
.6002اﻟﻧﻘد اﻟﻌرﺑﻲ، أﺑوظﺑﻲ ، ﻣﺎرس 
دراﺳﺔ -إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ،ﺛرﯾﺎﺳﻌﯾدأﺣﻼم ،ﺑوﻋﺑدﻟﻲ .23
ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ ، اﻟﻣﺟﻠﺔ اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ،،-ﻟﻌﯾﻧﺔ ﻣن اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺟزاﺋر
.5102، 30اﻟﻌدد  اﻟﺟزاﺋر،
، ﻣﺟﻠﺔ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ، ﺗﺣﻠﯾل ﺗﺟرﯾﺑﻲأﺣﻣد ﻣﻬدي ، ﺑﻠواﻗﻲ .33
.8002اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ،اﻟﻌزﯾز،ﻋﺑداﻟﻣﻠكﺟﺎﻣﻌﺔاﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ،
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﺻﯾرﻓﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ ﻋﺑد اﻟرزاق ،ﺑن ﺣﺑﯾب، أﺳﻣﺎء طﻬراوي .43
،اﻟﺗدرﯾبﻟﻠﺑﺣوثاﻹﺳﻼﻣﻲاﻟﻣﻌﻬد،اﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ إﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻣﺟﻠﺔ دراﺳﺎت ظل ﻣﻌﺎﯾﯾر ﺑﺎزل
.91اﻟﻣﺟﻠد 1اﻟﻌدد  اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ، 
إدارة ﻣﺧﺎطر أﺳﻌﺎر اﻟﺻرف ، ﻣﺣﻣد ﻋﻠﻲ إﺑراﻫﯾماﻟﻌﺎﻣري،اﻋﺗﺻﺎم ﺟﺎﺑراﻟﺷﻛرﺟﻲ .53
ﻣﺟﻠﺔ دراﺳﺎت ﻣﺣﺎﺳﺑﯾﺔ اﻷﺟﻧﺑﻲ ﺑﺎﺳﺗﺧدام أدوات اﻟﺗﺣوط اﻟﻣﺎﻟﻲ، دراﺳﺔ ﺗﺣﻠﯾﻠﯾﺔ ﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ،
.3102، 32، اﻟﻌدد 8ﻣﺟﻠد ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟوادي ، اﻟﺟزاﺋر،،وﻣﺎﻟﯾﺔ
اﻟﺑﺎﺣثﻣﺟﻠﺔ،"اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﻌﺎﻣﻼت ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارة اﺳﺗراﺗﯾﺟﯾﺎت"،ﺑن ﻋﻠﻲ ﺑﻠﻌزوز.63
.0102/9002،70 ﻋدد،ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ، 
ﺣﺳن ﺻﺎدق ﺣﻣد اﷲ،، ﻣﺻطﻔﻰ اﺣﻣد ﻣﺣﻣدﻣﻧﺻور ﺣﺳن اﻟرﺳول ﯾوﺳف ، اﻟﺗوم .73
ﺟﺎﻣﻌﺔ ، ﻣﺟﻠﺔ اﻟﻌﻠوم واﻟﺑﺣوث اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺧﺎطر ﺗطﺑﯾق ﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ اﻹﺳﻼمﻣﺣﻣد 
.2102اﻟﻌدد اﻟﺧﺎﻣس، اﻟﺳودان،،اﻟﺳودان ﻟﻠﻌﻠوم واﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾﺎ
 : ﻗﺎﺋﻤﺔ اﻟﻤﺼﺎدر واﻟﻤﺮاﺟﻊ
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ﻣرﻛز ﻣﺟﻠﺔ ، اﻹﺳﻼﻣﻲﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻧظرات ﻓﻲ اﻟﻣﻧﻬﺞ ، ﺳﺎﻣﻲاﻟﺳوﯾﻠم .83
.4002، اﻟﻛوﯾت، اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﻟﻼﺳﺗﺛﻣﺎر.اﻟﺑﺣوث ﺷرﻛﺔ اﻟراﺟﺣﻲ
ﻧﻣوذج ﻣﺣﺎﺳﺑﻲ ﻣﻘﺗرح ﻟﻠﺗﻧﺑؤ ﯾﺗﻐﯾر ﺷرﻛﺎت اﻟﻣﺳﺎﻫﻣﺔ ، ﻋﻠﻲ    ﺳﻠﯾﻣﺎناﻟﻧﻌﺎﻣﻲ.93
.6002، 37 اﻟﻌدد، 72اﻟﻌراق،اﻟﻣﺟﻠد، ﻣﺟﻠﺔ ﺗﻧﻣﯾﺔ اﻟراﻓدﯾن ، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﻣوﺻل، اﻟﻌﺎﻣﺔ
اﻷﺳواق ﻓﻲ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺣﺎﻓظﻟﺑﻌضﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔاﻟﻘﯾﻣﺔﺗﻘدﯾرﻋﺎدل ، زﯾﺎت .04
، 2ﻣﺟﻠﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎد و اﻟﺗﻧﻣﯾﺔ اﻟﺑﺷرﯾﺔ ،ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺑﻠﯾدة ، اﻟﻣﻌﻠﻣﯾﺔ  اﻟطرق ﺑﺎﺳﺗﺧداماﻟﻧﺎﺷﺋﺔ
0102
ﺑﻌض ﻓﻲ ﻟﻠﺧطراﻟﻣﻌرﺿﺔﻣﺔﯾاﻟﻘ ﻟﺣﺳﺎب ﻌﻲﯾاﻟطﺑدﻟﺗﺎ ﻘﺔﯾطر  قﯾﺗطﺑﻋﺎدل،زﯾﺎت .14
.2002ﻣﺟﻠﺔ اﻟﺑﺎﺣث، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻗﺎﺻدي ﻣرﺑﺎح ورﻗﻠﺔ ، ، اﻟﻧﺎﺷﺋﺔاﻷﺳواق ﻓﻲ ﺔﯾاﻟﻣﺎﻟاﻟﻣﺣﺎﻓظ
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷﺳواق ﻓﻲ واﻟﻘﻣﺎرﺿﺎرﺑﺔاﻟﻣ"،اﻟﺣﻣﯾدﻋﺑداﻟرﺣﯾمﻋﺑداﻟﺳﺎﻋﺎﺗﻲ .24
اﻟﻌزﯾز،ﻋﺑداﻟﻣﻠكﺟﺎﻣﻌﺔاﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻣﺟﻠﺔ،"وﺷرﻋﻲاﻗﺗﺻﺎديﺗﺣﻠﯾل:اﻟﻣﻌﺎﺻرة
.8002،02اﻟﻣﺟﻠد اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ،
ﻧﺣو ﻣﺷﺗﻘﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ إﺳﻼﻣﯾﺔ اﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﺑد اﻟرﺣﯾم ﻋﺑد اﻟرﺣﻣﺎن ، اﻟﺳﺎﻋﺎﺗﻲ .34
اﻟﺳﻌودﯾﺔ ،اﻟﻣﺟﻠد –اﻟﻌزﯾز ، ﺟدة .، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﻣﻠك ﻋﺑدﻹﺳﻼﻣﻲ ا اﻻﻗﺗﺻﺎداﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، ﻣﺟﻠﺔ 
.9991، 2
ﺟﺎﻣﻌﺔ :ﻣﺟﻠﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ، "اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ"ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ،ﻗﻧدوز .44
.7002، 2اﻟﻌدد02اﻟﻣﻠك ﻋﺑد اﻟﻌزﯾز،اﻟﻣﻣﻠﻛﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ اﻟﺳﻌودﯾﺔ ، ﻣﺟﻠد 
وﺗوزﯾﻊ اﻷرﺑﺎح ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك ﻣدﺧل ﻣﺣﺎﺳﺑﻲ ﻣﻘﺗرح ﻟﻘﯾﺎس ﻋﻠﻲ ﻋﺑد اﷲ ، ﺷﺎﻫﯾن .54
اﻟﻣﺟﻠد اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، اﻟﻣدﯾﻧﺔ اﻟﻣﻧورة ،اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ ،اﻹﻧﺳﺎﻧﯾﺔاﻟدراﺳﺎتﺳﻠﺳﻠﺔﻣﺟﻠﺔ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
.5002، 1، اﻟﻌدد31
دراﺳﺔ ﺣﺟم اﻟﻣﺧﺎطر ﻋﻠﻰ ﻋواﺋد اﻷﺳﻬم ﺑﯾن ﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﯾﻠﻰ ، ﻣﻘدم .64
ﺎرﺑﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ﻟﻠﺧطر،اﻟﺳوداﻧﻲ و ﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻷردﻧﻲ ﺑﺎﻻﻋﺗﻣﺎد ﻋﻠﻰ ﻣﻘ
.، اﻟﺟزاﺋر7102/دﯾﺳﻣﺑر/70ﻋدد–اﻟﻣﺟﻠﺔ اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ ﻟﻠﺗﻧﻣﯾﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ 
دراﺳﺔ ﺗﺣﻠﯾﻠﯾﺔ ﻟﻣﻘﺎرﺑﺔ اﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻣﻌرﺿﺔ ، ﻣﺣﻣد ﺧﻣﯾﺳﻲ ﺑن رﺟم ، ﻣﺣﺳنﺑن ﺳﻠﯾم.74
ﻟﻠﺧطر ﻛﺂﻟﯾﺔ ﻣﺳﺗﺣدﺛﺔ ﻟﻘﯾﺎس وٕادارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ  ﺳوق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ 
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، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ و ﻋﻠوم ، ﻣﺟﻠﺔ اﻟواﺣﺎت ﻟﻠﺑﺣوث واﻟدراﺳﺎتاﻟﺟزاﺋري
.6102، 9واﻟﻌدد 1اﻟﻣﺟﻠدﺟﺎﻣﻌﺔ ﻏرداﯾﺔ، اﻟﺟزاﺋر ،اﻟﺗﺳﯾﯾر ،
ﻣدى -إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﻓﻲ اﻷردن،ﻋدﻧﺎن ﺷﺎﻫر  اﻷﻋرج.84
،ﻣﺟﻠﺔ -ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﻓﻲ اﻷردنﺗطﺑﯾق أﻓﺿل اﻟﻣﻣﺎرﺳﺎت ﻓﻲ إدارة ﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ
.0102، 52اﻟﻌدد  اﻟﻌراق،اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﻐداد،، ﻛﻠﯾﺔ ﺑﻐداد ﻟﻠﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ 
اﺳﺗﻌﻣﺎل أﻧﻣوذج ﺻﻼح اﻟدﯾن ﻣﺣﻣد أﻣﯾن ، اﻹﻣﺎم ﻧﺑراس ﻣﺣﻣد ﻋﺑﺎس ،اﻟﻌﺎﻣري .94
اﻟﻣﺻﺎرفﻋﯾﻧﺔ ﻓﻲ دراﺳﺔﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطرCORARرﻋﺎﺋد رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﻣﺧﺎط
،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﻐدادﻣﺟﻠﺔ دراﺳﺎت ﻣﺣﺎﺳﺑﯾﺔ وﻣﺎﻟﯾﺔ، اﻟﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﻘﻧﯾﺔ اﻹدارﯾﺔ، اﻟﺧﺎﺻﺔ،ﯾﺔاﻟﺻرﻓ
.2102، اﻟﻔﺻل اﻟراﺑﻊ، اﻟﺳﻧﺔ 12، اﻟﻌدداﻟﻌراق
ﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻌﯾﻧﺔ ﻣن اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻫوزان ﺗﺣﺳﯾن ، قﺗوﻓﯾق .05
ﺔ ﺟﺎﻣﻌﺔ ، ﻣﺟﻠ0102إﻟﻰ  6002اﻟﻣﺳﺟﻠﺔ ﻓﻲ ﺳوق اﻟﻌراق اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻠﻔﺗرة ﻣن 
.5002، 2:، اﻟﻌدد(B)3:اﻟﻣﺟﻠداﻟﻌراق، زاﺧو، 
:اﻟﻣؤﺗﻣرات اﻟدوﻟﯾﺔ واﻟوطﻧﯾﺔ*
دراﺳﺔ -إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ"،ﺣﻣزة ﻏرﺑﻲ ، اﻷﺧﺿر ﻟﻘﯾطﻲ .15
.0102، اﻹﺳﻼﻣﯾﺔأﺳس وﻗواﻋد اﻟﻧظرﯾﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ، ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ ﺑﻌﻧوان "-ﻣﯾداﻧﯾﺔ
ﺗﻧﺎﻣﻲ اﻟﺗﻣوﯾل اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻓﻲ ظل اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺻﻠﯾﺣﺔ ، ﻋﻣﺎري آﺳﯾﺎ ، ﺳﻌدان .25
:اﻟﻣؤﺗﻣر اﻟﻌﻠﻣﻲ اﻟدوﻟﻲ ﺣول ،(دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ دول اﻟﺷرق اﻷوﺳط وﺷﻣﺎل إﻓرﯾﻘﯾﺎ )اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ 
اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ اﻟﻣﻌﺎﺻرة ﻣن ﻣﻧظور اﻗﺗﺻﺎدي إﺳﻼﻣﻲ ، ﺟﺎﻣﻌﺔ واﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ 
.0102دﯾﺳﻣﺑر 2-1اﻷردن ،–اﻟﻌﻠوم اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ، ﻋﻣﺎن 
اﻟﻧﻣوذج اﻟﺑﻧﻛﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻓﻲ ظل اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ، ﻣﺻطﻔﻰردﯾف اﻟﺣﺑﯾب ، زواوي .35
اﻟﺛﺎﻣن ﻟﻼﻗﺗﺻﺎد واﻟﺗﻣوﯾل  اﻟدوﻟﻲ، ﻣداﺧﻠﺔ ﻟﻠﻣؤﺗﻣر (9002-7002)ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺑﻧوك اﻟﺧﻠﯾﺟﯾﺔ 
اﻟدوﺣﺔ، ﻣﻌﺔ ﺟﺎاﻹﺳﻼﻣﻲ اﻟﻧﻣو اﻟﻣﺳﺗدام واﻟﺗﻧﻣﯾﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﺷﺎﻣﻠﺔ ﻣن اﻟﻣﻧظور اﻹﺳﻼﻣﻲ، 
.1102ﻗطر، 
ﻗﯾﺎس اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ ﻟﻠﺑﻧوك ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم أﺣﻣد ، ﻗﻧدوز ﺣﺳن ﺑﻠﻘﺎﺳم ، ﻏﺻﺎن .45
.ﺑدون ذﻛر اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ، ﺑدون ذﻛر اﻟﺳﻧﺔ، اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ واﻟﺗﻘﻠﯾدﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺳﻌودﯾﺔ
 : ﻗﺎﺋﻤﺔ اﻟﻤﺼﺎدر واﻟﻤﺮاﺟﻊ
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ﻟﻠﻣؤﺗﻣر ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ، اﻟﻣﺧﺎطر اﻟواﻗﻌﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺣﺳن ، ﺣزوري .55
.9002ﺣزﯾران، 2-1ﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ، دﻣﺷق اﻟراﺑﻊ ﻟﻠﻣﺻﺎرف واﻟﻣؤﺳ
، دور اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﻋﻼج اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﻓرﯾد ، ﺧﻣﯾﻠﻲ ﺷوﻗﻲ ، ﺟﺑﺎري .65
اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ اﻟﻣﻌﺎﺻرة ﻣن ﻣﻧظور واﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ :اﻟﻣؤﺗﻣر اﻟﻌﻠﻣﻲ اﻟدوﻟﻲ ﺣول 
ﻌﻠوم اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ،  ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﻌﻠوم اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟإﺳﻼﻣﻲاﻗﺗﺻﺎدي 
.0102دﯾﺳﻣﺑر2-1،ﻋﻣﺎن،
إدارﺗﻬﺎ، واﻟﺣد -ﺗﺣدﯾدﻫﺎ، ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ)اﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ ،ﻓرﯾدة ﻣﻌﺎرﻓﻲ ، ﺻﺎﻟﺢ ﻣﻔﺗﺎح .75
اﻟﻣؤﺗﻣر اﻟﻌﻠﻣﻲ اﻟدوﻟﻲ اﻟﺳﺎﺑﻊ، إدارة اﻟﻣﺧﺎطر واﻗﺗﺻﺎد اﻟﻣﻌرﻓﺔ، ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻲ ، (ﻣﻧﻬﺎ
أﻓرﯾل 81-61، اﻷردن، أﯾﺎم  ﺔاﻷردﻧﯾﻧﺔﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟزﯾﺗو ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻹدارﯾﺔ 
.7002
، ﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻲ ﺗﻘﻧﯾﺎت إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺳﻌر اﻟﺻرف،ﻋﺑد اﻟﺣق ﺑوﻋﺗروس .85
ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻹدارﯾﺔ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر واﻗﺗﺻﺎد اﻟﻣﻌرﻓﺔ،اﻟدوﻟﻲ اﻟﺳﺎﺑﻊ  ﻓﻲاﻟﻣؤﺗﻣر
.7002،ﻓرﯾلأ 81/61أﯾﺎم اﻷردن، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟزﯾﺗوﻧﺔ اﻷردﻧﯾﺔ، ،
 ﻓﻲ اﻷزﻣﺎتﻟﻣواﺟﻬﺔاﻟﻣﺧﺎطر ﻹدارة أﻧظﻣﺔﺑﻧﺎءأﻫﻣﯾﺔاﻟﻘﺎدر ،ﻋﺑدﻋﺻﻣﺎﻧﻲ .95
واﻟﺣوﻛﻣﺔاﻟدوﻟﯾﺔواﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾـﺔاﻷزﻣـﺔﺣول اﻟدوﻟﻲ اﻟﻌﻠﻣﻲ،اﻟﻣﻠﺗﻘﻰاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣؤﺳﺳﺎت
.9002اﻛﺗوﺑر02/12ﺳطﯾف،ﻋﺑﺎسﻓرﺣﺎتﺟﺎﻣﻌﺔاﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ،
ﻣﻲ ودورﻫﺎ ﻓﻲ ،"اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺧﺎطرة ﻓﻲ اﻻﻣراﺟﻌﺔ ﻟﻧظرﯾﺔ اﻟ"،ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم أﺣﻣد ﻗﻧدوز .06
اﻟراﺑﻊ ، اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ اﻟدوﻟﻲ "اﺑﺗﻛﺎر وﺗطور اﻟﻣﻧﺗﺟﺎت ، إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﺑﺎﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
.2102أﺑرﯾل 6-5ﯾوﻣﻲ ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺧرطوم ، اﻟﺳودان ،،"ﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟ"ﺣول 
ﻣداﺧﻠﺔ ، "ﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺧﺎطر اﻟﺳﯾوﻟﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﻣ"، ﻋﺛﻣﺎن ﺳﺎﻟم اﻟطﺎﻟب .16
ﺗﻣوز، 03/92ﻟﻠﻣؤﺗﻣر اﻟدوﻟﻲ اﻟﺛﺎﻧﻲ ﻟﻠﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻋﻣﺎن، اﻷردن، ﻣﻘدﻣﺔ 
.5102
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﻣوﯾل واﻻﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ﻣﻊ اﻟﺗﻌرض ﻋﻠﻲ ﻋﺑد اﷲ ، ﺷﺎﻫﯾن .26
اﻷول،  اﻟدوﻟﻲ اﻟﻣؤﺗﻣرﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدﻣﺔ ﻓﻲ ، ﻟواﻗﻊ اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﻓﻲ ﻓﻠﺳطﯾن
ﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﺟﺎرة ﻗﺳم اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر واﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ ﻓﻠﺳطﯾن ﺑﯾن آﻓﺎق اﻟﺗﻧﻣﯾﺔ واﻟﺗﺣدﯾﺎت اﻟﻣﻌﺎﺻرة، 
.5002ﻣﺎي 9/8اﻟﻣﺣﺎﺳﺑﺔ،اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻏزة ، ﻓﻠﺳطﯾن،
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اﻟواﻗﻊ )، ﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻣﺣﻣد اﻷﻣﯾن ﺧﻧﯾوة ﻋﻠﻲ ﻣوﺳﻰ ، ﺣﻧﺎن .36
اﻻﻗﺗﺻﺎد اﻹﺳﻼﻣﻲ ، اﻟواﻗﻊ :اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ اﻟدوﻟﻲ اﻷول ﺣول، (واﻟﺗﺣدﯾﺎت وﻣﻧﺎﻫﺞ اﻟﺗطور 
.1102ﻓﯾﻔﯾري 42-32ورﻫﺎﻧﺎت اﻟﻣﺳﺗﻘﺑل ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻏرداﯾﺔ ، 
دور اﻷدوات اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺣدﯾﺛﺔ ﻓﻲ اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ واﻧﻌﻛﺎﺳﺎﺗﻬﺎ ، ﻟﺣﺳندردوري .46
اﻟدوﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ :، اﻟﻣﻠﺗﻘﻰ اﻟﻌﻠﻣﻲ اﻟدوﻟﻲ ﺣول ﻋﻠﻰ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺻرﻓﻲ
.9002أﻛﺗوﺑر 12-02ﺳطﯾف ،  –و اﻟﺣوﻛﻣﺔ اﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔ ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻓرﺣﺎت ﻋﺑﺎس 
، ﻣؤﺗﻣر ﺑﯾت اﻟﻣﻘدس اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺿﺎرﺑﺔ ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ﻣﺣﻣد أﺣﻣد ، ﺣﺳﯾن .56
، وزارة"ﻣﺳﺗﻘﺑﻠﻪﻣﺎﻫﯾﺗﻪ، ﺻﯾﻐﻪ، –اﻟﺗﻣوﯾل اﻹﺳﻼﻣﻲ : "اﻹﺳﻼﻣﻲ اﻟدوﻟﻲ اﻟﺧﺎﻣس ﺑﻌﻧوان
.4102، ﻓﻠﺳطﯾن –رام اﷲ  اﻟدﯾﻧﯾﺔ،اﻷوﻗﺎف واﻟﺷؤون 
اﻷﺳس اﻟﺷرﻋﯾﺔ واﻟﻣﺣﺎﺳﺑﯾﺔ ﻟﺗوزﯾﻊ اﻷرﺑﺎح ﻓﻲ اﻟﻣﺻﺎرف ، ﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻠﯾمﻋﻣر .66
دور اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ﻓﻲ اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر   ﻲﻟﻠﻣؤﺗﻣر اﻟدوﻟﻣداﺧﻠﺔ ﻣﻘدم ، اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ
-7ﻌرﺑﯾﺔ اﻟﻣﺗﺣدة، اﻹﻣﺎرات اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺷﺎرﻗﺔ، ،اﻟﻛﻠﯾﺔ اﻟﺷرﯾﻌﺔ واﻟدراﺳﺎت اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ، واﻟﺗﻧﻣﯾﺔ 
.2002ﻣﺎي 8
 اﻟدوﻟﻲ اﻟﻌﻠﻣﻲ،اﻟﻣﻠﺗﻘﻰاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻟﻣﺷﺗﻘﺎت ﻓﻲ ﻟﻠﺗﻌﺎﻣلاﻟﺷرﻋﯾﺔاﻟﺿواﺑط،ﻣﻧﯾرةﺑﺑﺎس .76
ﺳطﯾفﻋﺑﺎسﻓرﺣﺎت،ﺟﺎﻣﻌﺔاﻟﻌﺎﻟﻣﯾﺔواﻟﺣوﻛﻣﺔاﻟدوﻟﯾﺔواﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔاﻟﻣﺎﻟﯾﺔاﻷزﻣﺔ:ﺣول
.9002،أﻛﺗوﺑر12-02،
:اﻟﺗﻘﺎرﯾر اﻟدوﻟﯾﺔ ﻟﻠﻣﻧظﻣﺎت اﻟدوﻟﯾﺔ ﺑﺎﻟﻌرﺑﯾﺔ*
ﻛﻣدﺧل ﻟﺗﺣﻘﯾق اﺳﺗﻘرارﯾﺔ اﻟﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ 3وﺑﺎزل2ﻣﻘررات ﺑﺎزل اﻟﺗﻬﺎﻣﻲ ، ﻏﻧدور .86
.0102اﻟﺛﺎﻟث ،ﻔﺻلﻟﻟﺑﻧﺎن، ااﻟﻧﺷرة اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ،اﻟﻣﺻرﻓﻲ
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ وﻛﯾﻔﯾﺔ اﺣﺗﺳﺎب اﻟﻣﺗطﻠﺑﺎت ،ﺻﻧدوق اﻟﻧﻘد اﻟﻌرﺑﻲ.96
.4002ظﺑﻲ، أﺑو، ﻟﻠﺟﻧﺔ اﻟﻌرﺑﯾﺔ ﻟﻠرﻗﺎﺑﺔ اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،اﻟرأﺳﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﻬﺎ
اﻟﻣﺑﺎدئ اﻹرﺷﺎدﯾﺔ ﻹدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣؤﺳﺳﺎت ،ﻣﺟﻠس اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻹﺳﻼﻣﯾﺔ.07
، دﯾﺳﻣﺑر اﻟﺗﻲ ﺗﻘﺗﺻر ﻋﻠﻰ ﺗﻘدﯾم اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ (ﻋدا اﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﺗﺄﻣﯾﻧﯾﺔ)
.5002
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:اﻷطروﺣﺎت*
اﻟﻣﺎل وﻓﻘﺎ ﻟﺗوﺻﯾﺎت ﻟﺟﻧﺔ ﻣدى اﻟﺗزام اﻟﺑﻧوك اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ ﺑﺗطﺑﯾق ﻛﻔﺎﯾﺔ رأس أﺣﻣد ، ﻗﺎرون .17
،ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم ﺗﺧﺻص دراﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ وﻣﺣﺎﺳﺑﺔ ﻣﻌﻣﻘﺔﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر ، ﺑﺎزل
.3102/2102، اﻟﺟزاﺋر  1اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ واﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم ﺗﺳﯾﯾر ، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳطﯾف
دﻛﺗوراﻩ،أطروﺣﺔ، -ﻗﯾﺎﺳﯾﺔدراﺳﺔ-اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﺑﻧوك ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارةأﺳﻣﺎء ،طﻬراوي .27
ﻣؤﺳﺳﺔ ،ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم ﻣﺎﻟﯾﺔﺗﺧﺻص،ﻣﻧﺷورةﻏﯾر
.4102/3102اﻟﺟزاﺋر،ﺗﻠﻣﺳﺎن،ﺟﺎﻣﻌﺔاﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر،
ﺗﺳﯾﯾر اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﺑﻧﻛﯾﺔ ﺑﺎﺳﺗﻌﻣﺎل ﻧﻣوذج رأس اﻟﻣﺎل اﻟﻣﻌدل ﺑﺎﻟﻣﺧﺎطر أﺳﻣﺎء ، ﻋزوز .37
وأﻋﻣﺎل ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ ﺗﺧﺻص ﺑﻧوك، ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،،  ﻣذﻛرة ﻣﺎﺳﺗر CORAR
.5102/4102اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺳﻌﯾدة، اﻟﺟزاﺋر، 
 اﻟﻘرض ﺣﺎﻟﺔ-اﻟﺑﻧك ﻓﻲ اﻟﻘروض ﺗﻘدﯾمﺟدوىﺗﻘﯾﯾم ﻓﻲ اﻟﺿﻣﺎﻧﺎتﺗﺣﻠﯾلآﺳﯾﺎ ، ﻗﺎﺳﯾﻣﻲ .47
ﻗﺳم ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ﺳﺔ،ﻣؤﺳﻣﺎﻟﯾﺔﺗﺧﺻص،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورةﻣﺎﺟﺳﺗﯾر،، ﻣذﻛرة-اﻟﺟزاﺋرياﻟﺷﻌﺑﻲ
ﺑوﻣرداس،اﻟﺟزاﺋر،،ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر، ﺟﺎﻣﻌﺔ
.9002/8002
، ﻣذﻛرة "دراﺳﺔ ﻓﻘﻬﯾﺔ"ﻘد اﻟﺗﺄﺟﯾري اﻟﺗﻣوﯾﻠﻲ و ﺗطﺑﯾﻘﺎﺗﻪ اﻟﻣﻌﺎﺻرة ﻋﺣﻧﺎن ﻛﻣﺎل ، ﺿﺑﺎن .57
.5102ﻏزة ﻓﻠﺳطﯾن ،اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻛﻠﯾﺔ اﻟﺷرﯾﻌﺔ و اﻟﻘﺎﻧون ،اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ ،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر 
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ  وﻓق اﺗﻔﺎﻗﯾﺎت  ﺑﺎزل، دراﺳﺔ واﻗﻊ اﻟﺗﺟﺎرة اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ ﺣﯾﺎة ، ﻧﺟﺎر .67
ﻓﻲ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ،دﻛﺗوراﻩأطروﺣﺔ،  ﻟﻠﺑﻧوك اﻟﺟزاﺋرﯾﺔ
.4102زاﺋر، اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻓرﺣﺎت ﻋﺑﺎس ﺳطﯾف،  اﻟﺟ
آﻟﯾﺎت ﺗﻧﺷﯾط ﺳوق ﻓﻠﺳطﯾن اﻷوراق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﺿوء ﻣﻧﺗﺟﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ ، ﺧﺎﻟد ﻣﺣﻣدﻧﺻﺎر .77
ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر، اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، دارﺳﺔ ﺗطﺑﯾﻘﯾﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺳﺗﺛﻣرﯾن ﻓﻲ ﻗطﺎع ﻏزة
.6002ﺗﺧﺻص ﻣﺣﺎﺳﺑﺔ و ﺗﻣوﯾل، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﺗﺟﺎرة، اﻟﺟﺎﻣﻌﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، ﻏزة ﻓﻠﺳطﯾن، 
ﻣذﻛرة ،7002اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ وأﺛرﻫﺎ ﻓﻲ اﻷزﻣﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻟﺳﻧﺔ ﯾن ، راﺑﺢ أﻣاﻟﻣﺎﻧﺳﺑﻊ .87
ﺗﺧﺻص ﻧﻘود و ﺑﻧوك، ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ،ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ، ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر 
.1102/0102اﻟﺟزاﺋر، 3واﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر، ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺟزاﺋر
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ﻠﯾﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ ﺑﺎﻟﺗطﺑﯾق ﻋﻠﻰ ﺻﯾﻐﺔ إدارة ﻣﺧﺎطر اﻟﻌﻣرﺣﺎب ﻋﻠﻲ اﻟﺷرﯾف ،  اﻟطﺎﻫر.97
ﻏﯾر ، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر،-دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺑﻧك اﻟﺳوداﻧﻲ اﻟﻣﺻري–اﻟﻣراﺑﺣﺔ ﻟﻶﻣر ﺑﺎﻟﺷراء 
ﺗﺧﺻص اﻟدراﺳﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،ﻛﻠﯾﺔ اﻟدراﺳﺎت اﻟﻌﻠﯾﺎ،  ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺳودان ﻟﻠﻌﻠوم و اﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾﺎ ،ﻣﻧﺷورة
.2102،اﻟﺳودان،  
ﻧﺎء ﻣؤﺷر ﺗﺟﻣﯾﻌﻲ ﻟﻠﻧظﺎم اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﺟزاﺋري ﺑ:اﻻﺳﺗﻘرار اﻟﻣﺎﻟﻲ اﻟﻧظﺎﻣﻲرﯾﻣﺔ ، ذﻫﺑﻲ .08
ﻛﻠﯾﺔ ﺗﺧﺻص ﻓﻲ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،،أطروﺣﺔ دﻛﺗوراﻩ ، (1102-3002)ﻟﻠﻔﺗرة
.3102،اﻟﺟزاﺋر،2اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و ﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻗﺳﻧطﯾﻧﺔ 
اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ، دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ دورة اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ ﺗطوﯾر اﻟﺻﻧﺎﻋﺔ ﺳﺎﺳﯾﺔ ، ﺟدي .18
ﺗﺧﺻص أﺳواق و ﺑورﺻﺎت ،ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة ، ،، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾرﻣﺎﻟﯾزﯾﺎ و اﻟﺳودان
اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺳﻛرة ،اﻟﺟزاﺋر، 
.5102/4102
دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺑﻧك GNIROCSإدارة ﻣﺧﺎطر اﻟﻘروض ﺑﺎﺳﺗﻌﻣﺎل ﺳﻣﯾﺔ ،ﺑن ﻋﻣر .28
، 5102ورﻗﻠﺔ ﺧﻼل اﻟﺛﻼﺛﻲ اﻷول ﻣن 481ﻣدﯾرﯾﺔ ﺷﺑﻛﺔ اﻻﺳﺗﻐﻼل ANBاﻟوطﻧﻲ اﻟﺟزاﺋري 
، ﺗﺧﺻص ﻣﺎﻟﯾﺔ وﺑﻧوك، ﻗﺳم اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،،ﻣذﻛرة ﻣﺎﺳﺗر
.5102، ﺟﺎﻣﻌﺔ ورﻗﻠﺔ، اﻟﺟزاﺋراﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر،
، ﻣذﻛرة ، ﺻﻧﺎﻋﺔ اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﺑد اﻟﻛرﯾم ﻋﻗﻧدوز .38
–ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺣﺳﯾﺑﺔ ﺑن ﺑوﻋﻠﻲ ،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر
.7002/6002اﻟﺷﻠف ، 
ﺻﯾﻎ اﻟﺗﻣوﯾل ﻓﻲ اﻟﺑﻧوك اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ ودورﻫﺎ ﻓﻲ ﺗﻣوﯾل اﻻﺳﺗﺛﻣﺎر دراﺳﺔ ﺣﺎﻟﺔ ﻓﺗﯾﺣﺔ ،ﻋﻘون .48
ﻧﻘود :ﻓﻲ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﺗﺧﺻص،ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،، ﻣذﻛرة ﺷﻬﺎدة اﻟﻣﺎﺟﺳﺗﯾراﻟﺑرﻛﺔ اﻟﺟزاﺋريﺑﻧك 
.9002-8002وﺗﻣوﯾل،ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺳﻛرة،
إدارة اﻟﻣﺧﺎطر وﺗﺣدﯾﺎت اﻟﻣﺻﺎرف اﻹﺳﻼﻣﯾﺔ دراﺳﺔ ﻟﺑﻌض ﻓﺿل ﻋﺑد اﻟﻛرﯾم ﻣﺣﻣد، .58
، أطروﺣﺔ 3002–9991اﻟﺗطﺑﯾﻘﺎت اﻟﻣﻌﺎﺻرة ﻣن اﻟﺗﺟرﺑﺔ اﻟﺳوداﻧﯾﺔ واﻟﺳﻌودﯾﺔ ﺧﻼل اﻟﻔﺗرة 
، ﺗﺧﺻص اﻗﺗﺻﺎد، ﻛﻠﯾﺔ اﻟدراﺳﺎت اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻻﺟﺗﻣﺎﻋﯾﺔ،  ﺟﺎﻣﻌﺔ ﻏﯾر ﻣﻧﺷورة ،دﻛﺗوراﻩ
.7002اﻟﺳودان، اﻟﺳودان، 
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دور وﻣﻛﺎﻧﺔ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر ﻓﻲ اﻟﻣؤﺳﺳﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، دراﺳﺔ ﻣؤﺳﺳﺔ ﻟطﯾﻔﺔ ، ﻋﺑدﻟﻲ .68
اﻷﻓراد وﺣوﻛﻣﺔ ﺗﺧص إدارةﻏﯾر ﻣﻧﺷورة، ،، ﻣذﻛرة ﻣﺎﺟﺳﺗﯾرﺳﻌﯾدةSICSاﻻﺳﻣﻧت وﻣﺷﺗﻘﺎﺗﻪ 
اﻟﺷرﻛﺎت ﻛﻠﯾﺔ اﻟﻌﻠوم اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻠوم اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻋﻠوم اﻟﺗﺳﯾﯾر ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺗﻠﻣﺳﺎن، اﻟﺟزاﺋر، 
.2102/1102
، ﻣذﻛرة(ﻣﻘﺎرﻧﺔدراﺳﺔ)اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻟﻣﺻﺎرف ﻓﻲ اﻟﻣﺧﺎطر إدارةاﻟﺣﻲ،ﻋﺑداﻟﺣﻣﯾدﻋﺑدﻣﺣﻣد.78
.0102ﺳورﯾﺎ،ب،ﺣﻠﺟﺎﻣﻌﺔواﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ،اﻟﻣﺎﻟﯾﺔﺗﺧﺻص اﻟﻌﻠومﻏﯾر ﻣﻧﺷورة،ﻣﺎﺟﺳﺗﯾر، 
، اﺳﺗﺧدام ﺗﻘﻧﯾﺎت اﻟﻬﻧدﺳﺔ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﻓﻲ إدارة اﻟﻣﺧﺎطر اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣﺣﻣد ﻋﺑد اﻟﺣﻣﯾد ﻋﺑد اﻟﺣﻲ، .88
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7102ﻟﺳﻧﺔ اﻹﺳﻼﻣﻲﻗﺎﺋﻣﺔ اﻟدﺧل اﻟﻣوﺣد ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ 
  درﻫم أﻟفاﻟﻣﺑﻠﻎ اﻹﯾراداتﺻﺎﻓﻲ 
285,497,7اﻹﺳﻼﻣﯾﺔﻣن اﻟﻣﻌﺎﻣﻼت اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ و اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ  اداتﯾر اﻹ
705,604,1اﻷﺟﻧﺑﯾﺔاﻟﻌﻣوﻻت و اﻟرﺳوم و ﺻرف اﻟﻌﻣوﻻت اﻹﯾرادات
اﻟﺗﻲ ﯾﺗم ﻗﯾﺎﺳﻬﺎ ﺑﺎﻟﻘﯾﻣﺔ اﻷﺧرىﻣن اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرات اﻟﯾﺎردات
اﻟﻌﺎدﻟﺔ ،ﺻﺎﻓﻲ
830,13
926,691،ﺻﺎﻓﻲاﻟﻣﺣﺗﻔظ ﺑﻬﺎ ﻟﻠﺗطوﯾر و اﻟﺑﯾﻊاﻹﯾرادات
736,811ﻣن اﻟﻌﻘﺎرات اﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻹﯾرادات
050,221ﺷرﻛﺎت زﻣﯾﻠﺔ و اﺋﺗﻼﻓﺎت ﻣﺷﺗرﻛﺔﻷرﺑﺎحااﻟﺣﺻﺔ ﻣن 
243,925أﺧرىإﯾرادات
587,891,01اﻹﯾراداتإﺟﻣﺎﻟﻲ




)873,206(اﻹدارﯾﺔاﻟﻣﺻروﻓﺎت اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ و 
)327,54(اﺳﺗﻬﻼك ﻋﻘﺎرات اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ
)154,911(و ﻣﻌدات ﻣﻣﺗﻠﻛﺎتاﺳﺗﻬﻼك 
)246,532,2(اﻟﻣﺻروﻓﺎت اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔإﺟﻣﺎﻟﻲ
اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻗﺑل ﺻﺎﻓﻲ اﻟﺧﺳﺎﺋر اﻧﺧﻔﺎض اﻹﯾراداتﺻﺎﻓﻲ 
اﻟﻘﯾﻣﺔ و اﻟﺿرﯾﺑﺔ
74,153,5
 )354,328(  ﻲاﻟﻘﯾﻣﺔ، ﺻﺎﻓﺧﺳﺎﺋر اﻧﺧﻔﺎض 
274,153,4ﻗﺑل ﻣﺻروﻓﺎت ﺿرﯾﺑﺔ اﻟدﺧلاﻟﺳﻧﺔ أرﺑﺎح
)934,42(ﻣﺻروﻓﺎت اﻟﺿرﯾﺑﺔ
085,305,4اﻟﺳﻧﺔاﻷرﺑﺎحﺻﺎﻓﻲ 








7102دﯾﺳﻣﺑر 13ﺗدﻓﻘﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ اﻟﻣوﺣدة ﻟﻠﺳﻧﺔ اﻟﻣﻧﺗﻬﯾﺔ ﻓﻲ ﺑﯾﺎن اﻟ
اﻟﻣﺑﻠﻎ ﻧﺷطﺔ اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔاﻷ 
910,825,4رﺑﺎح اﻟﺳﻧﺔ ﻗﺑل ﻣﺻروﻓﺎت ﺿرﯾﺑﺔ اﻟدﺧلأ
:ﺗﺳوﯾﺎت ﻟـ
)050,221(ﺷرﻛﺎت زﻣﯾﻠﺔ و اﺋﺗﻼﻓﺎت اﻟﻣﺷﺗرﻛﺔأرﺑﺎحاﻟﺣﺻﺔ ﻣن 
)926,691(ﻣن اﻻﺳﺗﺑﻌﺎد ﻋﻘﺎرات ﻣﺣﺗﻔظ ﺑﻬﺎ ﻟﻠﺗطوﯾر و اﻟﺑﯾﻊاﻷرﺑﺎح
)286,13(اﻷرﺑﺎحﺗوزﯾﻌﺎت إﯾرادات
056ﻣﻘﺎﺳﺔ ﺑﺎﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔأﺧرىاﻟﺧﺳﺎﺋر ﻣن اﺳﺗﺑﻌﺎد اﺳﺗﺛﻣﺎرات 
42اﻟﺧﺳﺎﺋر أو اﻷرﺑﺎحﺗﻘﯾﯾم اﺳﺗﺛﻣﺎرات ﺑﺎﻟﻘﯾﻣﺔ اﻟﻌﺎدﻟﺔ ﻣن ﺧﻼل  إﻋﺎدة
)015,672(إﺳﻼﻣﯾﺔﻣن ﺑﯾﻊ اﺳﺗﺛﻣﺎرات ﻓﻲ ﺻﻛوك اﻷرﺑﺎح
 )081(  ﻌداتﻣن اﺳﺗﺑﻌﺎد ﻣﻣﺗﻠﻛﺎت و ﻣاﻷرﺑﺎح
)862,92(ﻣن اﺳﺗﺑﻌﺎد ﻋﻘﺎرات اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔاﻷرﺑﺎح
-ﻣن اﺳﺗﺑﻌﺎد اﺳﺗﺛﻣﺎر ﻓﻲ ﺷرﻛﺎت زﻣﯾﻠﺔ و اﺋﺗﻼﻓﺎت ﻣﺷﺗرﻛﺔ حاﻹرﺑﺎ
154,911اﺳﺗﻬﻼك ﻣﻣﺗﻠﻛﺎت و ﻣﻌدات
327,54اﺳﺗﻬﻼك ﻋﻘﺎرات اﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ
-ﻣﻣﺗﻠﻛﺎت وﻣﻌدات ﺗم ﺷطﺑﻬﺎ
821ﺧص ﺻﻛوك إطﻔﺎء
127,81ﻣﺔ ﻟﻠﻣوظﻔﯾنﻣﺧﺻص ﺗﻌوﯾﺿﺎت ﻧﻬﺎﯾﺔ اﻟﺧد
354,328ﺧﺳﺎﺋر اﻧﺧﻔﺎض اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻟﻠﺳﻧﺔ،ﺻﺎﻓﻲ
اﻟﺗدﻓﻘﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ ﻗﺑل اﻟﺗﻐﯾرات ﻓﻲ اﻟﻣوﺟودات و اﻟﻣطﻠوﺑﺎت 
اﻟﺗﺷﻐﯾﻠﯾﺔ
058,978,4
اﻟﻧﻘص ﻓﻲ اﻟوداﺋﻊ و اﻟﻣراﺑﺎﺣﺎت اﻟدوﻟﯾﺔ اﻟﻣﺳﺗﺣﻘﺔ ﺧﻼل ﻓﺗرة ﺗزﯾد ﻋن 
أﺷﻬرﺛﻼث 
-
)647,437,91(اﻹﺳﻼﻣﯾﺔاﻻﺳﺗﺛﻣﺎرﯾﺔ اﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ اﻟﻣوﺟودات اﻟﺗﻣوﯾﻠﯾﺔ و
)727,440,1(اﻷﺧرىاﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ اﻟذﻣم اﻟﻣدﯾﻧﺔ و اﻟﻣوﺟودات 
180,380,52اﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ وداﺋﻊ اﻟﻌﻣﻼء
)806,485(أﺧرىﺑﻧوك و ﻣؤﺳﺳﺎت ﻣﺎﻟﯾﺔ  إﻟﻰاﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ اﻟﻣﺳﺗﺣق 
078,132و اﻟزﻛﺎة ﻣﺳﺗﺣﻘﺔ اﻟدﻓﻊاﻷﺧرىاﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ اﻟذﻣم اﻟداﺋﻧﺔ و اﻟﻣطﻠوﺑﺎت 
027,038,8اﻟﻧﻘد اﻟﻧﺎﺗﺞ ﻣن اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت
)898,71(ﺗﻌوﯾﺿﺎت ﻧﻬﺎﯾﺔ اﻟﺧدﻣﺔ  اﻟﻣدﻓوﻋﺔ ﻟﻠﻣوظﻔﯾن 
)745,43(ﺿراﺋب ﻣدﻓوﻋﺔ




  8102/11/92إﻟﻰ  8102/60/60ﺳﻌر اﻟﺳﻬم واﻟﻌﺎﺋد اﻟﯾوﻣﻲ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة ﻣن 


































































































































إﻟﻰ  8102/60/60ﻣﺧرﺟﺎت ﺑرﻧﺎﻣﺞ اﻻﻛﺳﺎل ﻟﺳﻌر اﻟﺳﻬم اﻟﻣﺗﻧﺑﺊ ﺑﻪ ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﻠﻔﺗرة ﻣن 
8102/11/92
اﻟﺳﻌر اﻟﻣﺗﻧﺑﺊ ﺑﻪ ﻋدد اﻟﻣﺣﺎوﻟﺔ اﻟﺳﻌر اﻟﻣﺗﻧﺑﺊ ﺑﻪ ﻋدد اﻟﻣﺣﺎوﻟﺔ
52,5 63 42,5
22,5 73 22,5
52,5 83 52,5 1
72,5 93 62,5 2
42,5 04 52,5 3
72,5 14 12,5 4
62,5 24 22,5 5
32,5 34 52,5 6
72,5 44 32,5 7
62,5 54 42,5 8
32,5 64 22,5 9
32,5 74 52,5 01
52,5 84 42,5 11
42,5 94 72,5 21
22,5 05 62,5 31
32,5 15 42,5 41
52,5 25 32,5 51
72,5 35 42,5 61
52,5 45 52,5 71
52,5 55 42,5 81
22,5 65 12,5 91
52,5 75 42,5 02
52,5 85 72,5 12
42,5 95 12,5 22
72,5 06 52,5 32
72,5 16 22,5 42
52,5 26 82,5 52
62,5 36 62,5 62
42,5 46 62,5 72
72,5 56 32,5 82
42,5 66 32,5 92
42,5 76 22,5 03
02,5 86 62,5 13
32,5 96 12,5 23
52,5 07 32,5 33
52,5 17 62,5 43
42,5 27 82,5 53
:ﻣﻼﺣق
- 422 -
42,5 711 52,5 37
52,5 811 72,5 47
42,5 911 42,5 57
52,5 021 32,5 67
52,5 121 22,5 77
22,5 221 32,5 87
42,5 321 62,5 97
52,5 421 32,5 08
02,5 521 22,5 18
42,5 621 42,5 28
42,5 721 22,5 38
02,5 821 22,5 48
42,5 921 62,5 58
42,5 031 32,5 68
22,5 131 32,5 78
52,5 231 82,5 88
32,5 331 52,5 98
42,5 431 62,5 09
52,5 531 62,5 19
52,5 631 22,5 29
22,5 731 42,5 39
42,5 831 72,5 49
42,5 931 22,5 59
82,5 041 92,5 69
22,5 141 12,5 79
52,5 241 22,5 89
62,5 341 72,5 99
52,5 441 62,5 001
42,5 541 22,5 101
22,5 641 32,5 201
32,5 741 12,5 301
72,5 841 42,5 401
42,5 941 32,5 501
42,5 051 62,5 601
62,5 151 62,5 701
32,5 251 32,5 801
42,5 351 32,5 901
72,5 451 52,5 011
82,5 551 42,5 111
32,5 651 82,5 211
62,5 751 42,5 311
22,5 851 62,5 411
52,5 951 42,5 511
62,5 061 82,5 611
:ﻣﻼﺣق
- 522 -
52,5 502 32,5 161
52,5 602 42,5 261
42,5 702 32,5 361
72,5 802 42,5 461
32,5 902 52,5 561
72,5 012 72,5 661
32,5 112 92,5 761
32,5 212 72,5 861
82,5 312 52,5 961
52,5 412 42,5 071
82,5 512 91,5 171
22,5 612 62,5 271
52,5 712 32,5 371
72,5 812 32,5 471
32,5 912 82,5 571
62,5 022 52,5 671
72,5 122 72,5 771
42,5 222 42,5 871
32,5 322 42,5 971
42,5 422 52,5 081
52,5 522 32,5 181
42,5 622 52,5 281
42,5 722 52,5 381
62,5 822 22,5 481
52,5 922 12,5 581
62,5 032 12,5 681
12,5 132 82,5 781
72,5 232 52,5 881
52,5 332 62,5 981
62,5 432 72,5 091
42,5 532 42,5 191
32,5 632 32,5 291
52,5 732 82,5 391
32,5 832 32,5 491
42,5 932 12,5 591
52,5 042 42,5 691
52,5 142 32,5 791
32,5 242 52,5 891
42,5 342 32,5 991
62,5 442 32,5 002
32,5 542 62,5 102
52,5 642 32,5 202
12,5 742 62,5 302
52,5 842 22,5 402
:ﻣﻼﺣق
- 622 -
42,5 392 52,5 942
62,5 492 82,5 052
72,5 592 22,5 152
12,5 692 52,5 252
72,5 792 32,5 352
12,5 892 42,5 452
62,5 992 32,5 552
32,5 003 32,5 652
42,5 103 42,5 752
32,5 203 62,5 852
62,5 303 52,5 952
12,5 403 62,5 062
22,5 503 22,5 162
42,5 603 52,5 262
52,5 703 72,5 362
52,5 803 52,5 462
32,5 903 42,5 562
42,5 013 22,5 662
32,5 113 22,5 762
42,5 213 52,5 862
32,5 313 52,5 962
52,5 413 42,5 072
32,5 513 32,5 172
62,5 613 42,5 272
62,5 713 32,5 372
32,5 813 52,5 472
12,5 913 42,5 572
32,5 023 62,5 672
12,5 123 62,5 772
52,5 223 42,5 872
42,5 323 42,5 972
22,5 423 62,5 082
81,5 523 52,5 182
42,5 623 22,5 282
32,5 723 32,5 382
22,5 823 32,5 482
62,5 923 42,5 582
42,5 033 42,5 682
32,5 133 62,5 782
42,5 233 22,5 882
72,5 333 42,5 982
52,5 433 32,5 092
22,5 533 32,5 192
52,5 633 42,5 292
:ﻣﻼﺣق
- 722 -
12,5 183 42,5 733
62,5 283 92,5 833
32,5 383 62,5 933
52,5 483 42,5 043
62,5 583 42,5 143
42,5 683 42,5 243
72,5 783 22,5 343
32,5 883 42,5 443
22,5 983 62,5 543
52,5 093 82,5 643
12,5 193 22,5 743
72,5 293 42,5 843
62,5 393 52,5 943
32,5 493 62,5 053
32,5 593 32,5 153
42,5 693 42,5 253
52,5 793 72,5 353
62,5 893 32,5 453
62,5 993 12,5 553
02,5 004 32,5 653
62,5 104 52,5 753
52,5 204 52,5 853
22,5 304 62,5 953
42,5 404 62,5 063
62,5 504 52,5 163
62,5 604 62,5 263
32,5 704 42,5 363
62,5 804 42,5 463
52,5 904 62,5 563
82,5 014 42,5 663
32,5 114 42,5 763
32,5 214 62,5 863
32,5 314 32,5 963
12,5 414 32,5 073
12,5 514 32,5 173
42,5 614 42,5 273
52,5 714 32,5 373
22,5 814 72,5 473
12,5 914 32,5 573
12,5 024 32,5 673
62,5 124 02,5 773
32,5 224 22,5 873
12,5 324 92,5 973
52,5 424 42,5 083
:ﻣﻼﺣق
- 822 -
52,5 964 32,5 524
52,5 074 22,5 624
32,5 174 22,5 724
52,5 274 32,5 824
52,5 374 52,5 924
82,5 474 42,5 034
32,5 574 32,5 134
72,5 674 52,5 234
62,5 774 42,5 334
32,5 874 22,5 434
42,5 974 32,5 534
32,5 084 42,5 634
32,5 184 52,5 734
32,5 284 42,5 834
32,5 384 32,5 934
32,5 484 22,5 044
42,5 584 22,5 144
42,5 684 62,5 244
22,5 784 52,5 344
32,5 884 42,5 444
72,5 984 62,5 544
52,5 094 62,5 644
72,5 194 52,5 744
22,5 294 32,5 844
52,5 394 72,5 944
32,5 494 82,5 054
62,5 594 22,5 154
42,5 694 62,5 254
42,5 794 91,5 354
52,5 894 12,5 454
72,5 994 32,5 554
52,5 005 32,5 654
62,5 105 32,5 754
52,5 205 52,5 854
62,5 305 42,5 954
32,5 405 52,5 064
32,5 505 42,5 164
72,5 605 82,5 264
02,5 705 62,5 364
52,5 805 42,5 464
52,5 905 32,5 564
32,5 015 22,5 664
12,5 115 32,5 764
62,5 215 12,5 864
:ﻣﻼﺣق
- 922 -
62,5 755 52,5 315
62,5 855 62,5 415
42,5 955 32,5 515
32,5 065 22,5 615
62,5 165 32,5 715
72,5 265 22,5 815
32,5 365 52,5 915
62,5 465 72,5 025
91,5 565 32,5 125
42,5 665 62,5 225
62,5 765 72,5 325
32,5 865 42,5 425
22,5 965 52,5 525
32,5 075 32,5 625
52,5 175 13,5 725
42,5 275 42,5 825
42,5 375 62,5 925
02,5 475 42,5 035
52,5 575 22,5 135
32,5 675 32,5 235
42,5 775 22,5 335
42,5 875 42,5 435
22,5 975 32,5 535
72,5 085 42,5 635
42,5 185 42,5 735
62,5 285 32,5 835
62,5 385 72,5 935
62,5 485 32,5 045
32,5 585 02,5 145
02,5 685 62,5 245
22,5 785 82,5 345
32,5 885 42,5 445
52,5 985 32,5 545
82,5 095 22,5 645
62,5 195 22,5 745
42,5 295 52,5 845
52,5 395 42,5 945
42,5 495 42,5 055
52,5 595 22,5 155
12,5 695 02,5 255
32,5 795 32,5 355
32,5 895 32,5 455
12,5 995 22,5 555
42,5 006 22,5 655
:ﻣﻼﺣق
- 032 -
62,5 546 52,5 106
62,5 646 32,5 206
62,5 746 52,5 306
32,5 846 72,5 406
42,5 946 32,5 506
62,5 056 32,5 606
22,5 156 62,5 706
32,5 256 32,5 806
32,5 356 62,5 906
52,5 456 22,5 016
32,5 556 22,5 116
32,5 656 42,5 216
22,5 756 52,5 316
72,5 856 32,5 416
42,5 956 52,5 516
52,5 066 42,5 616
52,5 166 22,5 716
52,5 266 62,5 816
82,5 366 62,5 916
52,5 466 42,5 026
42,5 566 22,5 126
62,5 666 52,5 226
42,5 766 32,5 326
62,5 866 52,5 426
42,5 966 42,5 526
62,5 076 32,5 626
02,5 176 32,5 726
12,5 276 42,5 826
52,5 376 62,5 926
03,5 476 22,5 036
52,5 576 52,5 136
42,5 676 32,5 236
42,5 776 42,5 336
52,5 876 42,5 436
32,5 976 02,5 536
52,5 086 52,5 636
32,5 186 52,5 736
62,5 286 52,5 836
52,5 386 52,5 936
62,5 486 82,5 046
02,5 586 42,5 146
22,5 686 42,5 246
72,5 786 52,5 346
62,5 886 42,5 446
:ﻣﻼﺣق
- 132 -
42,5 337 42,5 986
32,5 437 22,5 096
22,5 537 52,5 196
12,5 637 52,5 296
52,5 737 42,5 396
92,5 837 52,5 496
62,5 937 32,5 596
62,5 047 52,5 696
42,5 147 32,5 796
62,5 247 42,5 896
32,5 347 22,5 996
62,5 447 22,5 007
22,5 547 81,5 107
52,5 647 72,5 207
42,5 747 32,5 307
32,5 847 12,5 407
52,5 947 32,5 507
72,5 057 22,5 607
52,5 157 92,5 707
22,5 257 22,5 807
32,5 357 12,5 907
42,5 457 52,5 017
22,5 557 12,5 117
42,5 657 42,5 217
22,5 757 42,5 317
42,5 857 82,5 417
22,5 957 32,5 517
32,5 067 72,5 617
42,5 167 32,5 717
32,5 267 52,5 817
42,5 367 42,5 917
32,5 467 62,5 027
12,5 567 02,5 127
22,5 667 42,5 227
72,5 767 32,5 327
42,5 867 12,5 427
42,5 967 42,5 527
52,5 077 52,5 627
72,5 177 32,5 727
42,5 277 72,5 827
12,5 377 52,5 927
22,5 477 22,5 037
72,5 577 42,5 137
52,5 677 72,5 237
:ﻣﻼﺣق
- 232 -
52,5 128 42,5 777
12,5 228 72,5 877
02,5 328 82,5 977
52,5 428 32,5 087
62,5 528 52,5 187
52,5 628 02,5 287
52,5 728 32,5 387
52,5 828 32,5 487
52,5 928 92,5 587
32,5 038 32,5 687
62,5 138 72,5 787
62,5 238 32,5 887
52,5 338 42,5 987
62,5 438 62,5 097
32,5 538 32,5 197
32,5 638 62,5 297
62,5 738 42,5 397
62,5 838 42,5 497
32,5 938 42,5 597
42,5 048 52,5 697
12,5 148 72,5 797
22,5 248 52,5 897
22,5 348 32,5 997
32,5 448 42,5 008
72,5 548 12,5 108
42,5 648 52,5 208
42,5 748 62,5 308
52,5 848 82,5 408
42,5 948 42,5 508
32,5 058 42,5 608
62,5 158 42,5 708
62,5 258 52,5 808
32,5 358 42,5 908
62,5 458 22,5 018
32,5 558 52,5 118
32,5 658 72,5 218
52,5 758 52,5 318
02,5 858 42,5 418
32,5 958 82,5 518
42,5 068 42,5 618
12,5 168 52,5 718
22,5 268 62,5 818
22,5 368 42,5 918
22,5 468 42,5 028
:ﻣﻼﺣق
- 332 -
42,5 909 62,5 568
12,5 019 42,5 668
62,5 119 42,5 768
32,5 219 12,5 868
62,5 319 32,5 968
42,5 419 52,5 078
22,5 519 52,5 178
22,5 619 52,5 278
12,5 719 22,5 378
32,5 819 72,5 478
32,5 919 32,5 578
52,5 029 32,5 678
32,5 129 32,5 778
72,5 229 32,5 878
72,5 329 12,5 978
52,5 429 52,5 088
02,5 529 72,5 188
52,5 629 22,5 288
62,5 729 42,5 388
42,5 829 52,5 488
52,5 929 52,5 588
72,5 039 42,5 688
42,5 139 72,5 788
62,5 239 32,5 888
42,5 339 32,5 988
22,5 439 62,5 098
62,5 539 82,5 198
62,5 639 62,5 298
62,5 739 52,5 398
32,5 839 22,5 498
42,5 939 12,5 598
52,5 049 52,5 698
42,5 149 92,5 798
22,5 249 32,5 898
42,5 349 12,5 998
42,5 449 42,5 009
12,5 549 62,5 109
62,5 649 52,5 209
52,5 749 32,5 309
12,5 849 52,5 409
32,5 949 42,5 509
52,5 059 62,5 609
32,5 159 22,5 709
42,5 259 52,5 809
:ﻣﻼﺣق
- 432 -
52,5 799 32,5 359
52,5 899 52,5 459
32,5 999 22,5 559

















































6102ﻗﯾم ﺗﻌرض اﻧﺧﻔﺎض اﻟﻘﯾﻣﺔ وﺗﻌرض دون اﻧﺧﻔﺎض اﻟﻘﯾﻣﺔ ﻟﻣﺧﺎطر اﻻﺋﺗﻣﺎن ﻟﻣﺻرف دﺑﻲ اﻹﺳﻼﻣﻲ ﻟﺳﻧﺗﻲ 
.7102و
- 235 -
